

































EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚŽŵŝĐƐ ŝƐƵƐĞĚƚŽĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐƉĞƉƚŝĚĞƐ ŝŶƚŚĞďƌĂŝŶŽĨƚƌĞĞƐŚƌĞǁƐ ;dƵƉĂŝĂ
ďĞůĂŶŐĞƌŝͿ͘dƌĞĞƐŚƌĞǁƐĂƌĞƐŵĂůůĂŶŝŵĂůƐƐŝŵŝůĂƌƚŽƌŽĚĞŶƚƐ ŝŶƐŝǌĞďƵƚĐůŽƐĞƌĞůĂƚŝǀĞƐŽĨƉƌŝŵĂƚĞƐ͕ĂŶĚ
ĂƌĞĞǆĐĞůůĞŶƚŵŽĚĞůƐĨŽƌďƌĂŝŶƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ƚƌĞĞƐŚƌĞǁƐŚĂǀĞŶŽĐŽŵƉůĞƚĞƉƌŽƚĞŽŵĞŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
ĂǀĂŝůĂďůĞŽŶǁŚŝĐŚĚŝƌĞĐƚĚĂƚĂďĂƐĞ ƐĞĂƌĐŚĐĂŶďĞĂůůŽǁĞĚ ĨŽƌŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘dŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ
ƚŚĞĐĂƉĂďŝůŝƚǇ ŝŶ ƚŚĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ŝŶ ƚƌĞĞƐŚƌĞǁƐ͕ǁĞĚĞǀĞůŽƉĞĚĂŶ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚŵĂƐƐ
ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ ;D^ͿͲďĂƐĞĚ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ƚŚĂƚ ĐŽŵďŝŶĞƐŵĞƚŚŽĚƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĚĂƚĂͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͕ ĚŝƌĞĐƚĞĚ ĂŶĚ
ƚĂƌŐĞƚĞĚ ůŝƋƵŝĚ ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇ ;>ͿͲ&ŽƵƌŝĞƌ dƌĂŶƐĨŽƌŵ ;&dͿͲƚĂŶĚĞŵD^ ;D^ͬD^Ϳ ĂŶĂůǇƐŝƐ͕ ĚĂƚĂďĂƐĞ
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕ĚĞŶŽǀŽƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ͕ƉƌĞĐƵƌƐŽƌƉƌŽƚĞŝŶƐĞĂƌĐŚĂŶĚŚŽŵŽůŽŐǇĂŶĂůǇƐŝƐ͘hƐŝŶŐƚŚŝƐŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕ǁĞŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚϭϬϳĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐƉĞƉƚŝĚĞƐƚŚĂƚŚĂǀĞŝĚĞŶƚŝĐĂůŽƌƐŝŵŝůĂƌƐĞƋƵĞŶĐĞƐƚŽƚŚŽƐĞĨƌŽŵ
ŽƚŚĞƌŵĂŵŵĂůŝĂŶ ƐƉĞĐŝĞƐ͘  ,ŝŐŚ ĂĐĐƵƌĂĐǇD^ ĂŶĚ ƚĂŶĚĞŵD^ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ǁŝƚŚ >^d ĂŶĂůǇƐŝƐ ĂŶĚ
ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚŝĐ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ǁĞƌĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ĐŽŶĨŝƌŵ ƚŚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ŽĨ Ăůů ƚŚĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ƉĞƉƚŝĚĞƐ͘
/ŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐůǇ͕ ĨƵƌƚŚĞƌ ƐĞƋƵĞŶĐĞ ŚŽŵŽůŽŐǇ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ŚĂǀĞ Ă
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇŚŝŐŚĞƌĚĞŐƌĞĞŽĨŚŽŵŽůŽŐǇƚŽĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ŝŶŚƵŵĂŶƐƚŚĂŶƚŚŽƐĞ ŝŶŵŝĐĞŽƌƌĂƚƐ͕
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐůŽƐĞ ƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ďĞƚǁĞĞŶ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁƐ ĂŶĚ ƉƌŝŵĂƚĞƐ͘  KƵƌ ƌĞƐƵůƚƐ
ƉƌŽǀŝĚĞ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉĞƉƚŝĚŽŵĞ ŝŶ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁƐ͕ ǁŚŝĐŚ ŶŽǁ ƉĞƌŵŝƚƐ
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶŽĨ ƚŚĞŝƌ ĨƵŶĐƚŝŽŶ ŝŶŶĞƌǀŽƵƐĂŶĚĞŶĚŽĐƌŝŶĞ ƐǇƐƚĞŵ͘ Ɛ ƚŚĞĂƉƉƌŽĂĐŚĚĞǀĞůŽƉĞĚ ĨƵůůǇ
ƵƐĞĚƚŚĞĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀĞƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐŽĨŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐŝŶĞǀŽůƵƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽĨŚŝŐŚĂĐĐƵƌĂĐǇD^͕


















EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ƉůĂǇ ƐŝŐŶĂůŝŶŐ ƌŽůĞƐ ŝŶ ďŽƚŚ ŶĞƌǀŽƵƐ ĂŶĚ ĞŶĚŽĐƌŝŶĞ ƐǇƐƚĞŵƐ ĂŶĚ ƚŚƵƐ ĂƌĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ
ĚŝǀĞƌƐĞ ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ŵŽŽĚ͕ ƐůĞĞƉ͕ ƉĂŝŶ͕ ƌĞǁĂƌĚ ĂŶĚ ƐŽĐŝĂů ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͘ϭ͕ ϯͲϲ
ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ŝŶ ǀĂƌŝŽƵƐ ƐƉĞĐŝĞƐ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ƚŚĞ
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ ĨƵŶĐƚŝŽŶ ŝŶ ďĂƐŝĐ ŶĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ͕ ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝĐĂů ĂŶĚͬŽƌ
ĐůŝŶŝĐĂůƌĞƐĞĂƌĐŚ͘
D^ ŚĂƐ ďĞĐŽŵĞ ƚŚĞ ŵĞƚŚŽĚ ŽĨ ĐŚŽŝĐĞ ĨŽƌ ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ĞǆĂĐƚ ƐĞƋƵĞŶĐĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƉŽƐƚͲ
ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶĂů ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ ;WdDƐͿ ŽĨ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ĂŶĚ ƉƌŽƚĞŝŶƐ ĨƌŽŵ ĐŽŵƉůĞǆ ďŝŽůŽŐŝĐĂů ƐĂŵƉůĞƐ͘ϳ͕ ϴ
ŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂůƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐƐƵĐŚĂƐŝŵŵƵŶŽĐǇƚŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͕ϵD^ͲďĂƐĞĚŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚŽŵŝĐƐƚƵĚŝĞƐ
ƉĞƌŵŝƚ ĨĂƐƚĞƌ ĂŶĚ ŵŽƌĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘ϲ͕ ϭϬͲϭϲ dŚĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ
ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ŝŶ ĂŶŝŵĂůŵŽĚĞůƐ ƐƵĐŚ ĂƐŵŝĐĞ ĂŶĚ ƌĂƚƐ ŚĂƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ Ă ǁĞĂůƚŚ ŽĨ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂďŽƵƚ
ƐŝŐŶĂůŝŶŐŵŽůĞĐƵůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ŶĞƌǀŽƵƐ ĂŶĚ ĞŶĚŽĐƌŝŶĞ ƐǇƐƚĞŵƐ͘ϭϰ͕ ϭϳhŶƚŝů ŶŽǁ͕ ƚŚĞŵŽƐƚ ĐŽŵŵŽŶůǇ ƵƐĞĚ
ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚŽŵŝĐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐŝĚĞŶƚŝĨǇŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐďǇƵƐŝŶŐĚĂƚĂĚĞƉĞŶĚĞŶƚ>ͲD^ͬD^ĂŶĂůǇƐŝƐ͕ǁŚĞƌĞ
ƉĂƌĞŶƚŵĂƐƐƐĞůĞĐƚŝŽŶ ŝƐƵƐƵĂůůǇĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚƐŽůĞůǇĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽƚŚĞĂďƵŶĚĂŶĐĞƐŽĨƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞƉĞƉƚŝĚĞƐ͕

















ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ͘ϮϮĚĚŝƚŝŽŶĂů ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽŽǀĞƌĐŽŵĞ ƚŚĞƐĞ ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ͕ ĨŽƌĞǆĂŵƉůĞ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂďŽƵƚ ŚŝŐŚůǇ ĐŽŶƐĞƌǀĞĚ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů ŵŽƚŝĨƐ Žƌ ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚŝĐ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ŽĨ ŬŶŽǁŶ
ƉĞƉƚŝĚĞƐ͘
KƵƌ ƉƌĞƐĞŶƚ ƐƚƵĚǇ ƚĂƌŐĞƚƐ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ĨƌŽŵ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁƐ ĂŶĚ ĂŝŵƐ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĂŶ ŝŶͲĚĞƉƚŚ
ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚŽŵŝĐƐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘ dƌĞĞ ƐŚƌĞǁƐ ĂƌĞ ƐŵĂůů ĂŶŝŵĂůƐ͕ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ƐŝŵŝůĂƌ ŝŶ ƐŝǌĞ ƚŽ ƌĂƚƐ ďƵƚ
ƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇǀĞƌǇĐůŽƐĞƚŽƉƌŝŵĂƚĞƐ͘Ϯϯ͕ϮϰEĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚŽŵŝĐƌĞƐĞĂƌĐŚŽŶĂŶĂŶŝŵĂůŵŽĚĞůƐƵĐŚĂƐƚŚĞ
ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁ ŝƐ ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ ďĞĐĂƵƐĞ ĐŽŵƉůĞƚĞ ƉƌŽƚĞŽŵĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ǇĞƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ Ă
ƐĞƋƵĞŶĐĞ ƐĞĂƌĐŚ ŽŶ ŝƚƐ ŽǁŶ ƉƌŽƚĞŝŶ ĚĂƚĂďĂƐĞƐ͕ ĂƐ ĐŽŵŵŽŶůǇ ĚŽŶĞ ĨŽƌ ŵŝĐĞ ĂŶĚ ƌĂƚƐ͕ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚŝŶƚŚŝƐƐƉĞĐŝĞƐ͘dŚŝƐĐŽŵƉůŝĐĂƚĞƐƚŚĞĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶŽĨŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐŝŶƚŚĞ
ƚƌĞĞƐŚƌĞǁ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕ĚƵĞƚŽƚŚĞŚŝŐŚůǇĐŽŶƐĞƌǀĞĚŶĂƚƵƌĞŽĨŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ͕ϮǁĞĐĂŶƉƌĞĚŝĐƚƚŚĂƚŶŽƚĂůů͕
ďƵƚĂ ůĂƌŐĞŶƵŵďĞƌŽĨŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ŝŶ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁƐǁŝůůŚĂǀĞ ŝĚĞŶƚŝĐĂů ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ŝŶ ƌĞůĂƚĞĚ
ŵĂŵŵĂůŝĂŶ ƐƉĞĐŝĞƐ͘DĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ŚŝŐŚůǇ ƐŝŵŝůĂƌ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ƚŽ ƚŚĞŝƌ






ƚĂŬĞ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ ŽĨ ƌĞĐĞŶƚ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ ŝŶ ƉƌŽƚĞŽŵŝĐƐ͕ ǁŚŝĐŚ ŚĂǀĞ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ
ĚŝƌĞĐƚĞĚŽƌƚĂƌŐĞƚĞĚ >ͲD^ͬD^ ŝƐĂďůĞ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞĚĞƚĞĐƚŝŽŶĐĂƉĂďŝůŝƚǇĂŶĚ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ ĨŽƌ
ƉĞƉƚŝĚĞƐ ďǇ ƌĞĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƉĂƌĞŶƚ ŝŽŶ ƐĞůĞĐƚŝŽŶƐ͘Ϯϱ͕ Ϯϲ tĞ ƵƐĞĚ Ă ĚŝƌĞĐƚĞĚ >ͲD^ͬD^ ĂŶĂůǇƐŝƐ͕
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ Ă ĚĂƚĂ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ĂŶĂůǇƐŝƐ͕ ǁŚŝůĞ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚĞĚ >Ͳ&dͲD^ͬD^
ĂŶĂůǇƐŝƐ ǁĂƐ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ ƵƐŝŶŐ ƉĂƌĞŶƚ ŝŽŶ ůŝƐƚƐ ŽĨ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ Žƌ ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ ƚŚĂƚ ǁĞƌĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ



















>ͲD^ŐƌĂĚĞĂĐĞƚŽŶŝƚƌŝůĞĂŶĚ ĨŽƌŵŝĐĂĐŝĚǁĞƌĞƉƵƌĐŚĂƐĞĚ ĨƌŽŵ &ŝƐŚĞƌ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ;EĞǁ :ĞƌƐĞǇ͕h^Ϳ
ĂŶĚ &ůƵŬĂ ;tŝƐĐŽŶƐŝŶ͕h^Ϳ͕ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ĐĞƚŝĐ ĂĐŝĚ ǁĂƐ ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ ĨƌŽŵ &ůƵŬĂ ;ƵĐŚƐ͕ ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚͿ͘
WƵƌĞǁĂƚĞƌǁĂƐƉƌĞƉĂƌĞĚďǇ'ĞŶWƵƌĞƐǇƐƚĞŵ;d<͕EŝĞĚĞƌĞůďĞƌƚ͕'ĞƌŵĂŶǇͿ͘^ŝůŝĐŽŶŝǌĞĚŵŝĐƌŽĐĞŶƚƌŝĨƵŐĞ
ƚƵďĞƐ ;ϮŵůͿǁĞƌĞƉƵƌĐŚĂƐĞĚ ĨƌŽŵƉƉĞŶĚŽƌĨ ;,ĂŵďƵƌŐ͕ 'ĞƌŵĂŶǇͿ͘DŝĐƌŽĐŽŶ ĐĞŶƚƌŝĨƵŐĂů ĨŝůƚĞƌĚĞǀŝĐĞƐ
;sŝǀĂĐŽŶϱϬϬͿǁĞƌĞƉƵƌĐŚĂƐĞĚĨƌŽŵ^ĂƌƚŽƌŝƵƐ';'ŽĞƚƚŝŶŐĞŶ͕'ĞƌŵĂŶǇ'ĞƌŵĂŶǇͿ͘
ŶŝŵĂůƐ




dŽ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ĨƌŽŵ ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉƌŽƚĞŝŶƐ͕ϭϰ ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ĐŽŶƚƌŽů ǁĂƐƵƐĞĚ ƚŽŵŝŶŝŵŝǌĞ ƚŚĞĚĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶŽĨ ƚŚĞĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ͘ dǁŽ
ŵĂůĞ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁƐ ŽĨ Ɛŝǆ ǇĞĂƌƐ ŽůĚ ǁĞƌĞ ƐĂĐƌŝĨŝĐĞĚ ďǇ ĚĞĐĂƉŝƚĂƚŝŽŶ ĂĨƚĞƌ ĂŶĞƐƚŚĞƚŝǌĞĚ ǁŝƚŚ ŬĞƚĂŵŝŶĞ











ĞŶĂƚŽƌ ŝƌƌĂĚŝĂƚŝŽŶ ;ĞŶĂƚŽƌ ͕ 'ŽƚŚĞŶďƵƌŐ͕ ^ǁĞĚĞŶͿĂƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘Ϯϵ dŚĞ ůĞĨƚ ĂŶĚ ƌŝŐŚƚ
ƐƚƌŝĂƚƵŵǁĞƌĞĚŝƐƐĞĐƚĞĚĨƌŽŵƚŚĞĚĞŶĂƚƵƌŝǌĞĚďƌĂŝŶ͘
EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ǁĞƌĞ ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ ƚŚƌĞĞ ƚŝŵĞƐ ĨƌŽŵ ĞĂĐŚ ƐƚƌŝĂƚƵŵ͘ dŚĞ ƚŚƌĞĞͲƐƚĞƉ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ǁĂƐ
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚƵƐŝŶŐĂŐƌĂĚŝĞŶƚŽĨĚŝĨĨĞƌĞŶƚŵĞƚŚĂŶŽůƐŽůƵƚŝŽŶƐ͗ŝͿϭϬйŵĞƚŚĂŶŽůĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐϬ͘ϮйĨŽƌŵŝĐĂĐŝĚ͕
ŝŝͿ ϯϬйŵĞƚŚĂŶŽů ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ Ϭ͘Ϯй ĨŽƌŵŝĐ ĂĐŝĚ͕ ĂŶĚ ŝŝŝͿ ϱϬйŵĞƚŚĂŶŽů ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ Ϭ͘Ϯй ĨŽƌŵŝĐ ĂĐŝĚ͕













ƌ͘DĂŝƐĐŚ'ŵď,͕ŵŵĞƌďƵĐŚͲŶƚƌŝŶŐĞŶ͕'ĞƌŵĂŶǇͿ ŝŶĂƉĞĞŬĐŽůƵŵŶŚŽůĚĞƌ ;hƉĐŚƵƌĐŚ͕ KĂŬ,ĂƌďŽƌ͕
h^Ϳ͘dŚĞ ŝŶƚĞƌǀĂůďĞƚǁĞĞŶĞĂĐŚ ƚǁŽ ŝŶũĞĐƚŝŽŶǁĂƐ ϯŵŝŶ͘dŚĞ ƚƌĂƉĐŽůƵŵŶǁĂƐ ŬĞƉƚĞůƵƚŝŶŐǁŝƚŚ Ϯй
ĂĐĞƚŽŶŝƚƌŝůĞĂŶĚ ϵϴйǁĂƚĞƌĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ Ϭ͘Ϯй ĨŽƌŵŝĐĂĐŝĚ͘dŚĞĞůƵƚŝŽŶĚŝƌĞĐƚŝŽŶŽĨ ƚŚĞ ƚƌĂƉĐŽůƵŵŶǁĂƐ
ƌĞǀĞƌƐĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ Ă ϭϬͲƉŽƌƚ ǀĂůǀĞ ǁŚĞŶ ŝƚ ǁĂƐ ƐǁŝƚĐŚĞĚ ƚŽ ĐŽƵƉůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂŶĂůǇƚŝĐĂů ĐŽůƵŵŶ͘ dŚĞ












 ŝŶ Ϯ ƉƵŵƉ ;ŚĂŶĞů ϮͿ ǁĞƌĞ Ϭ͘Ϯй ĨŽƌŵŝĐ ĂĐŝĚ͕ ĂŶĚ ϵϱй ĂĐĞƚŽŶŝƚƌŝůĞ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ Ϭ͘Ϯй ĨŽƌŵŝĐ ĂĐŝĚ͕




ϯϱϬʹϮ͕ϬϬϬŵͬǌ͘ dŚĞ ůŽĐŬŵĂƐƐ ;ϰϰϱ͘ϭϮϬϬϮϱ ĨƌŽŵ ƉŽůǇĚŝŵĞƚŚǇůĐǇĐůŽƐŝůŽǆĂŶĞͿ ǁĂƐ ƵƐĞĚ ĨŽƌ ƌĞĂů ƚŝŵĞ
ŝŶƚĞƌŶĂůƌĞĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶ͘ϯϮdŚĞŵĂƐƐƌĞƐŽůƵƚŝŽŶĨŽƌĞĂĐŚƐĐĂŶĞǀĞŶƚǁĂƐŬĞƉƚĂƚϯϬ͕ϬϬϬ͘dŚĞϭƐƚĂŶĚϱƚŚŵŽƐƚ
ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŝŽŶƐǁĞƌĞƐĞůĞĐƚĞĚĂŶĚĨƌĂŐŵĞŶƚĞĚƵƐŝŶŐ/͘ǇŶĂŵŝĐĞǆĐůƵƐŝŽŶǁĂƐƐĞƚĂƐĂƌĞƉĞĂƚĐŽƵŶƚŽĨ




ƵƐŝŶŐ Ͳ>Ͳ&dͲD^ͬD^͘ dŚĞŶ ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞƐ ǁĞƌĞ ĂŶĂůǇǌĞĚƵƐŝŶŐĚŝƌĞĐƚĞĚ >Ͳ&dͲD^ͬD^ ĂƐĚĞƐĐƌŝďĞĚ
ĞůƐĞǁŚĞƌĞϮϲ͘ /Ŷ ďƌŝĞĨ͕ ƚŚĞ ŵͬǌ ŽĨ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ŝŶ ƚŚĞ Ͳ>Ͳ&dͲD^ͬD^ ĚĂƚĂ ǁĞƌĞ ĞǆĂŵŝŶĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ
ƐŽĨƚǁĂƌĞ;^ŝĞǀĞ͕ϭ͘ϮǀĞƌƐŝŽŶ͕dŚĞƌŵŽ͕͕h^ͿĂŶĚĨŝůƚĞƌĞĚƵƐŝŶŐĐŚĂƌŐĞƐƚĂƚĞƐĂŶĚŝŶƚĞŶƐŝƚŝĞƐ͘dŚĞD^ϭ




ƌĂƚƐ͕ϭϭ͕ϯϯ͕ϯϰĂŶĚŚƵŵĂŶƐ͕ϯϱ͕ϯϲƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘dŚĞƉĂƌĞŶƚŵĂƐƐ ůŝƐƚƐǁĞƌĞ ůŽĂĚĞĚƚŽƚŚĞ&dͲD^ͬD^ƐĐĂŶ ĨŽƌ

















Ϭ͘ϯ ǁĞƌĞ ŬĞƉƚ ĨŽƌ ĨƵƌƚŚĞƌ ƐĞƋƵĞŶĐĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ͘ ĂƚĂ ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƉĞĂŬ ĐĞŶƚƌŽŝĚŝŶŐ͕ ĐŚĂƌŐĞ
ĚĞĐŽŶǀŽůƵƚŝŽŶĂŶĚĚĞŝƐŽƚŽƉĞ͕ǁĂƐĐŽŶĚƵĐƚĞĚĨŽƌĚĂƚĂƌĞĨŝŶĞŵĞŶƚ͘
dŚĞƌĞĨŝŶĞĚĚĂƚĂǁĞƌĞƐƵďũĞĐƚĞĚƚŽƵƚŽĞEŽǀŽƉƌŽŐƌĂŵĨŽƌƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐǁŝƚŚƚŚĞŵĂƐƐƚŽůĞƌĂŶĐĞŽĨ
ƉĂƌĞŶƚ ŝŽŶƐ ĂŶĚ ƉƌŽĚƵĐƚ ŝŽŶƐ ƐĞƚ Ăƚ ϭϬ ƉƉŵ ĂŶĚ Ϭ͘Ϭϱ Ă͕ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘EŽ ĞŶǌǇŵĞ ǁĂƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ĨŽƌ
ĐůĞĂǀĂŐĞ͘sĂƌŝĂďůĞWdDƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕ĂŵŝĚĂƚŝŽŶ ;ͲƚĞƌŵŝŶĂůͿ͕ĂĐĞƚǇůĂƚŝŽŶ ;EͲƚĞƌŵŝŶĂůͿ͕ƉǇƌŽŐůƵƚĂŵĂůǇƚŝŽŶ
ĨƌŽŵŐůƵƚĂŵĂƚŝĐĂĐŝĚĂŶĚŐůƵƚĂŵŝŶĞ;EͲƚĞƌŵŝŶĂůͿǁĞƌĞƐĞůĞĐƚĞĚŝŶĚĞŶŽǀŽƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ͘
ĞŶŽǀŽƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐͲďĂƐĞĚƉƌŽƚĞŝŶ /ƐĞĂƌĐŚǁĂƐƵƐĞĚ ƚŽƐĞƋƵĞŶĐĞƚƌĞĞƐŚƌĞǁƉĞƉƚŝĚĞƐ ƚŚĂƚŚĂǀĞ
ŝĚĞŶƚŝĐĂů ƚŽ ƚŚŽƐĞ ĨƌŽŵŽƚŚĞƌ ƐƉĞĐŝĞƐ͘dŚĞĚĂƚĂďĂƐĞ ƐĞĂƌĐŚǁĂƐ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚŽŶĂ ĐƵƐƚŽŵŝǌĞĚĚĂƚĂďĂƐĞ
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ ƵƐŝŶŐ ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ĨƌŽŵ ƐƉĞĐŝĞƐ ŝŶ ƵĂƌĐŚŽŶƚŽŐůŝƌĞƐ ƵƐŝŶŐ Ă ŵĞƚŚŽĚ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ
ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘ϭϵ ƌŝĞĨůǇ͕ ƚŚĞĚĂƚĂďĂƐĞǁĂƐŵĂĚĞǁŝƚŚƉƌĞĚŝĐƚĞĚŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐŽĨŬŶŽǁŶƉƌĞĐƵƌƐŽƌƐ ĨƌŽŵ
ƵĂƌĐŚŽŶƚŽŐůŝƌĞƐ ƐƉĞĐŝĞƐ ;ϱϬ͕ϯϳϳ ĞŶƚƌŝĞƐͿ͘ dŚĞ ĐůĞĂǀĂŐĞ ŝƐŵĂĚĞ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚĞŵƉůĂƚĞ͗
;<ͬZͿyŵ;<ͬZͿ yŬ ;<ͬZͿyŶ;<ͬZͿ ǁŚĞƌĞ y ŝƐ ĂŶǇ ĂŵŝŶŽ ĂĐŝĚ͕ < ŝƐ ůǇƐŝŶĞ ĂŶĚ Z ŝƐ ĂƌŐŝŶŝŶĞ͕ ĂŶĚŵ ĂŶĚ Ŷ
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƚŽϬ͕Ϯ͕ϰ͕ϲ͕ĂŶĚŬĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐƚŽϯʹϱϬĂŵŝŶŽĂĐŝĚƐ͘dŚĞƌĞƐŝĚƵĞƐyŬƌĞƉƌĞƐĞŶƚƚŚĞƉƌĞĚŝĐƚĞĚ
ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘ϭϴ͕ϯϴdŚĞĚĂƚĂďĂƐĞ ƐĞĂƌĐŚǁĂƐ ĨŝƌƐƚƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ĨŽƌƉĞƉƚŝĚĞǁŝƚŚ нϭ͕ нϮ͕ĂŶĚ нϯ
ĐŚĂƌŐĞ ƐƚĂƚĞƐ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞŵĂƐƐ ƚŽůĞƌĂŶĐĞŽĨ ƉĂƌĞŶƚ ŝŽŶƐ ĂŶĚ ƉƌŽĚƵĐƚ ŝŽŶƐ ƐĞƚ Ăƚ ϭϬ ƉƉŵ ĂŶĚ Ϭ͘Ϭϱ Ă͕
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ dŚĞŶ ƚŚĞ ƐĞĂƌĐŚ ǁĂƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ĨŽƌ ƉĞƉƚŝĚĞ ǁŝƚŚ шнϰ ĐŚĂƌŐĞ ƐƚĂƚĞƐ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ŵĂƐƐ
ƚŽůĞƌĂŶĐĞ ŽĨ ƉĂƌĞŶƚ ŝŽŶƐ ĂŶĚ ƉƌŽĚƵĐƚ ŝŽŶƐ ƐĞƚ Ăƚ ϭϬ ƉƉŵ ĂŶĚ Ϯ Ă͕ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ ƐƚŝŵĂƚŝŽŶ ŽĨ ĨĂůƐĞ
ƉŽƐŝƚŝǀĞƐǁĂƐĐŽŶĚƵĐƚĞĚďǇƐĞĂƌĐŚŝŶŐĂůůƐƉĞĐƚƌĂĂŐĂŝŶƐƚĚĞĐŽǇĚĂƚĂďĂƐĞƐ͘dŚĞĐƵƚŽĨĨƉͲǀĂůƵĞĨŽƌƉĞƉƚŝĚĞ














dŽ ĐŽŶĨŝƌŵ ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĨƌŽŵ ĚĂƚĂďĂƐĞ ƐĞĂƌĐŚ͕ Ăůů ƚŚĞ ƐĞĂƌĐŚ ƌĞƐƵůƚƐ ǁĞƌĞ ƐƵďũĞĐƚĞĚ ƚŽ
ŵĂŶƵĂů ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ͘ƐĞƋƵĞŶĐĞǁĂƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚĐŽƌƌĞĐƚŽŶůǇ ŝĨƚŚĞǇŵĂƚĐŚĂůůƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐĐƌŝƚĞƌŝĂ͗ ;ϭͿ
ƚŚĞŵĂƐƐŽĨĂƉĞƉƚŝĚĞŵƵƐƚŚĂǀĞďĞĞŶĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĨƌŽŵƚŚĞŵŽŶŽŝƐŽƚŽƉŝĐ ŝŽŶƐŽĨĂƉĞƉƚŝĚĞ͕ ;ϮͿůůƚŚĞ
ĚĂƚĂďĂƐĞƐĞĂƌĐŚƌĞƐƵůƚƐǁĞƌĞŝŶƐƉĞĐƚĞĚǁŝƚŚĚĞŶŽǀŽƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐƌĞƐƵůƚƐ͘;ϯͿƚŚĞƉĞƉƚŝĚĞŵĂƐƐŚĂĚƚŽďĞ
ǁŝƚŚŝŶ ϭϬƉƉŵŽĨ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂůŵĂƐƐ͖ ;ϰͿ &ŽƌƉĞƉƚŝĚĞƐǁŝƚŚ нϭ͕ нϮ͕ĂŶĚ нϯĐŚĂƌŐĞ ƐƚĂƚĞƐ͕ ƚŚĞŵĂũŽƌ
ĨƌĂŐŵĞŶƚƐŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶD^ͬD^ŚĂǀĞ ƚŽŵĂƚĐŚǁŝƚŚŝŶ Ϭ͘ϬϱĂ ƚŽƉƌĞĚŝĐƚĞĚŵŽŶŽŝƐŽƚŽƉŝĐ ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ
ŝŽŶƐ͘ &Žƌ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ǁŝƚŚ шнϰ ĐŚĂƌŐĞ ƐƚĂƚĞƐ͕ ϭŽƌ Ϯ Ă ƐŚŝĨƚ ŝƐ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ŝŶƐƉĞĐƚ ƚŚĞŵĂũŽƌ ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽƚŚĞŝƌƉƌĞĚŝĐƚĞĚŵŽŶŽŝƐŽƚŽƉŝĐ ŝŽŶƐ͘ ;ϱͿdŚĞ ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶŵƵƐƚďĞĞŶŽƵŐŚƚŽ
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƚŚĞĂůŝŐŶŵĞŶƚŽĨĂŵŝŶŽĂĐŝĚƐ͕ ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝĨƚŚĞǇĨĂůů ŝŶƚŚĞƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶƉŽƐŝƚŝŽŶƐĂĐƌŽƐƐƚŚĞ
ĂĚũĂĐĞŶƚƐƉĞĐŝĞƐ͘
&Žƌ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ŽĨ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁƐ ĂŶĚ ŵŝĐĞ͕ ƚŚĞ D^ͬD^ ĚĂƚĂ ŽĨ ŵŽƵƐĞ
ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞǁĞƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚƵƐŝŶŐƚŚĞƐĂŵĞƉĂƌĂŵĞƚĞƌĂƐĨŽƌƚƌĞĞƐŚƌĞǁƉĞƉƚŝĚĞƐĞǆĐĞƉƚƵƐŝŶŐ^ǁĞƉĞƉ
ĚĂƚĂďĂƐĞ;ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ͕ϮϬϬϲͲϬϮͲϭϱǀĞƌƐŝŽŶͿ͘
dŚĞƉƌĞĚŝĐƚĞĚ ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŝŽŶƐǁĞƌĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚƵƐŝŶŐ ƚŚĞD^ͲWƌŽĚƵĐƚ ƚŽŽů ŝŶ WƌŽƚĞŝŶWƌŽƐĞƉĐƚŽƌ
;ǀ͘ϱ͘ϳ͘Ϯ͕DĂƐƐ ^ƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ &ĂĐŝůŝƚǇ͕ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕ ^ĂŶ &ƌĂŶĐŝƐĐŽͿ͘ dŚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞ ŝĚĞŶƚŝƚǇ
ĂŶĂůǇƐŝƐ ǁĂƐ ĂĐƋƵŝƌĞĚ ďǇ ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ ƚŚĞ ƉĞƉƚŝĚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ŝŶ hŶŝƉƌŽƚ͘ dŚĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ǁĂƐ
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚǁŝƚŚƐŽĨƚǁĂƌĞKƌŝŐŝŶϳ͘ϱ;KƌŝŐŝŶ>ĂďŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͕DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ͕h^Ϳ͘
>^dŶĂůǇƐŝƐ
dŚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞ ŝĚĞŶƚŝƚŝĞƐŽĨ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ƚƌĞĞƐŚƌĞǁƉĞƉƚŝĚĞƐĂĐƌŽƐƐĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐƉĞĐŝĞƐǁĞƌĞĐŽŶĚƵĐƚĞĚ












ůŽŶŐĞƐƚŽŶĞ ǁĂƐ ĐŽƵŶƚĞĚ ĨŽƌĂĐƋƵŝƌŝŶŐ ƚŚĞŵĞĂŶ ŝĚĞŶƚŝƚǇŽĨ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁƉĞƉƚŝĚĞƐ͘ &ŽƌĞǆĂŵƉůĞ͕ǁŚĞŶ
ďŽƚŚƚŚĞƉĞƉƚŝĚĞWW's>'>>ZsĂŶĚŝƚƐƚƌƵŶĐĂƚĞĚƉĞƉƚŝĚĞWW's>'>>ZĂƌĞŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͕ŽŶůǇƚŚĞƉĞƉƚŝĚĞ
WW's>'>>Zs ŝƐ ĐŽƵŶƚĞĚ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉĞƉƚŝĚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞ ĚĞƌŝǀĞĚ ĨƌŽŵ ŝƚƐ
ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƉƌĞĐƵƌƐŽƌƉƌŽƚĞŝŶ͘
ZĞƐƵůƚƐ
ŽŵďŝŶĞĚ >ͲD^ͬD^ ĂŶĂůǇƐĞƐ ŽĨ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁ ďƌĂŝŶ ƐĂŵƉůĞƐͶ/Ŷ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ ƐƚƵĚǇ͕ ǁĞ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ Ă
ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚŽŵŝĐĂŶĂůǇƐŝƐŽĨƚƌĞĞƐŚƌĞǁƐďǇƵƐŝŶŐĂŶŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚĂƉƉƌŽĂĐŚƚŚĂƚŝŶĐůƵĚĞĚĚĂƚĂͲĚĞƉĞŶĚĂŶƚ͕
ĚŝƌĞĐƚĞĚ >ͲD^ͬD^ĂŶĂůǇƐŝƐĂŶĚ ƚĂƌŐĞƚĞĚ >ͲD^ͬD^ĂŶĂůǇƐŝƐ͘dŚĞ ŐĞŶĞƌĂů ǁŽƌŬĨůŽǁŽĨ ƚŚĞ >ͲD^ͬD^
ĂŶĂůǇƐŝƐŵĞƚŚŽĚƐĚĞƐĐƌŝďĞĚŝŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇŝƐŽƵƚůŝŶĞĚŝŶ&ŝŐ͘ϭ͘dŚĞĚĂƚĂĚĞƉĞŶĚĞŶƚ>ͲD^ͬD^ĂŶĂůǇƐŝƐǁĂƐ
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ǁŝƚŚ ƉĂƌĞŶƚ ŝŽŶƐ ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ ƐĞůĞĐƚĞĚ ĨŽƌ ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘ dŚĞ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ĚŝƌĞĐƚĞĚ >Ͳ
D^ͬD^ĂŶĂůǇƐŝƐƐĞůĞĐƚŝǀĞůǇƵƐĞĚ ƚŚĞ ĨĞĂƚƵƌĞƐͬƉĞƉƚŝĚĞƐĂĐƋƵŝƌĞĚ ŝŶĚĂƚĂĚĞƉĞŶĚĂŶƚ >ͲD^ͬD^ĂŶĂůǇƐŝƐ
ĂŶĚ ƌĞŵŽǀĞĚ ƵŶĚĞƐŝƌĞĚ ĨĞĂƚƵƌĞƐͬƉĞƉƚŝĚĞƐ͘  /Ŷ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚĞĚ >ͲD^ͬD^ ĂŶĂůǇƐŝƐ͕ ŝŶĐůƵƐŝŽŶ ůŝƐƚƐ ǁĞƌĞ
ĨŽƌŵĞĚĨƌŽŵĐŽůůĞĐƚĞĚŵͬǌŽĨƌĞƉŽƌƚĞĚŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐĨƌŽŵŵŝĐĞ͕ƌĂƚƐ͕ĂŶĚŚƵŵĂŶƐ͕ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ůůƚŚĞ
>ͲD^ͬD^ĚĂƚĂǁĞƌĞƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇƐƵďũĞĐƚĞĚƚŽĚĞŶŽǀŽƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ͕ĚĂƚĂďĂƐĞƐĞĂƌĐŚ;WƌŽƚĞŝŶ/ƐĞĂƌĐŚͿ
ĨŽƌ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶŽĨƉĞƉƚŝĚĞƐ ƚŚĂƚŚĂǀĞ ŝĚĞŶƚŝĐĂů ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ŝŶŽŶĞŽƌŵŽƌĞŽƚŚĞƌ ƐƉĞĐŝĞƐ͘
























/ƚ ŝƐ ǁŽƌƚŚ ŵĞŶƚŝŽŶŝŶŐ ƚŚĂƚ ĐůƵƐƚĞƌŝŶŐ Ă ŐƌŽƵƉ ŽĨ ƚƌƵŶĐĂƚĞĚ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ǁŝůů ĂƐƐŝƐƚ ŝŶ ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶ͕
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶĂŶĚĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝƌĐŽƌƌĞĐƚƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘dƌƵŶĐĂƚĞĚƉĞƉƚŝĚĞƐĂƌĞĐŽŵŵŽŶůǇŽďƐĞƌǀĞĚ
ŝŶ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚŽŵŝĐƐ ƐƚƵĚŝĞƐ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƐƚƌŝĐƚ ƐĂŵƉůĞ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ǁĞƌĞ ƵƐĞĚ͘ϭϭ͕ Ϯϵ͕ϯϯͲϯϱDĂŶǇ
ƚƌƵŶĐĂƚĞĚ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ĚĞƚĞĐƚĞĚ ŝŶ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ǁĞƌĞ ƉŽƐƐŝďůǇ ĚĞƌŝǀĞĚ ĨƌŽŵ ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ
ƉƌŽƚĞŽůǇƚŝĐƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐĂŶĚŚĂǀĞƚŚĞŝƌĚŝƐƚŝŶĐƚƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂůĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͘ƵĞƚŽƚŚĞŽǀĞƌůĂƉŝŶƚŚĞƐĞƋƵĞŶĐĞ
ŽĨƚƌƵŶĐĂƚĞĚƉĞƉƚŝĚĞƐ͕ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨĂƚƌƵŶĐĂƚĞĚƉĞƉƚŝĚĞǁŝůůĂƐƐŝƐƚŝŶƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐƚŚĞŽƌŝŐŝŶĂůƉĞƉƚŝĚĞ
Žƌ ŽƚŚĞƌ ƚƌƵŶĐĂƚĞĚ ƉĞƉƚŝĚĞƐ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ƚŚĞ ƉĞƉƚŝĚĞ >'>&EWz&W>Yt<^^Z ŚĂĚ ĂŶ ĂƚǇƉŝĐĂů
ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƉĂƚƚĞƌŶ ;ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ &ŝŐ͘ ^ϭͿ͘  /ƚ ǁĂƐ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ ͲƚĞƌŵŝŶĂů
ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘ /ŶĐŽŶƚƌĂƐƚ͕Ă ƚƌƵŶĐĂƚĞĚƉĞƉƚŝĚĞ͕Wz&W>Yt<^^Z&͕ŚĂĚŚŝŐŚͲĐŽŶĨŝĚĞŶƚ ƐĞƋƵĞŶĐĞďĂƐĞĚŽŶ
ƚŚĞ ĚĞ ŶŽǀŽ ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ ƌĞƐƵůƚƐ ;ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ &ŝŐ͘^ϮͿ͘ tŝƚŚ Wz&W>Yt<^^Z& ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͕ ƚŚĞ Ͳ
ƚĞƌŵŝŶĂůŽĨƚŚĞƉĞƉƚŝĚĞ>'>&EWz&W>Yt<^^ZǁĂƐƚŚĞŶĐŽŶĨŝƌŵĞĚ͘&ƵƌƚŚĞƌĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶŽĨŚŽŵŽůŽŐǇ
ƐĞĂƌĐŚ ƌĞƐƵůƚƐ ĂůůŽǁĞĚ ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ŽĨ ĂŶŽƚŚĞƌ ƚǁŽ ƚƌƵŶĐĂƚĞĚ ƉĞƉƚŝĚĞƐ͕
>'>&EWz&W>Yt<^^ĂŶĚ>'>&EWz&W>Yt<^͘dŚĞƐĂŵĞƉƌŝŶĐŝƉůĞĨƵůůǇƵƐĞĚƚŚĞĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽĨĚĞŶŽǀŽ
ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐĂŶĚǁĂƐƚŚĞƌĞĨŽƌĞĂƉƉůŝĞĚƚŽŽƚŚĞƌŐƌŽƵƉƐŽĨƚƌƵŶĐĂƚĞĚƉĞƉƚŝĚĞƐŝŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇ͘
ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶŽĨ ƚƌĞĞƐŚƌĞǁŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ŝĚĞŶƚŝĐĂů ƚŽ ƚŚŽƐĞ ŝŶŽƚŚĞƌ ƐƉĞĐŝĞƐͶhƐŝŶŐƚŚĞĚĞŶŽǀŽ
ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐͲďĂƐĞĚ ƉƌŽƚĞŝŶ / ƐĞĂƌĐŚ ĨƵŶĐƚŝŽŶ͕ ǁĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ ϵϮ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ ŝĚĞŶƚŝĐĂů
















ĞǆĂŵƉůĞƐ ŽĨ ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ ŽĨ &dD^ͬD^ ƐƉĞĐƚƌĂ ĨŽƌ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ < ĨƌĂŐŵĞŶƚ ;ϭͲϮϰͿ͘ dŚŝƐ ƉĞƉƚŝĚĞ ŚĂƐ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶͲƌŝĐŚ ƚĂŶĚĞŵD^ ƐƉĞĐƚƌƵŵ͘ dŚĞ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ĚĞ ŶŽǀŽ ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ ƉůƵƐ WƌŽƚĞŝŶ / ƐĞĂƌĐŚ
ĂŐĂŝŶƐƚĐƵƐƚŽŵŝǌĞĚĚĂƚĂďĂƐĞĂůůŽǁƐƚŚŝƐƉĞƉƚŝĚĞŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚŝŶĂĨĂƐƚŵĂŶŶĞƌǁŝƚŚŚŝŐŚĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ͘
WůĂĐĞŵĞŶƚŽĨ&ŝŐ͘ϯ
/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚƚŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ƚŚĂƚŚĂǀĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶͲƌŝĐŚ ƚĂŶĚĞŵD^ƐƉĞĐƚƌĂ͕ƐĞǀĞƌĂů ůŽŶŐŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ
ǁĞƌĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͕ƐƵĐŚĂƐŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞzĂŶĚ's͕ŚĂǀŝŶŐ ůŽǁ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĐŽŶƚĞŶƚD^ͬD^ƐƉĞĐƚƌĂĂŶĚ
ƚŚƵƐ ƚŚĞŝƌ ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ĂƌĞ Ɛƚŝůů ƋƵĞƐƚŝŽŶĂďůĞ ĚĞƐƉŝƚĞ ŚŝŐŚ ĚĂƚĂďĂƐĞ ƐĞĂƌĐŚ ƐĐŽƌĞƐ͘ ,ŽŵŽůŽŐǇ ĂŶĂůǇƐŝƐ
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ƚŚĂƚŵŽƐƚŽĨ ƚŚĞƐĞƉĞƉƚŝĚĞƐŚĂǀĞ ŝĚĞŶƚŝĐĂů ƐĞƋƵĞŶĐĞ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ŝŶŵŝĐĞ͘dŽ ĨƵƌƚŚĞƌǀĞƌŝĨǇ ƚŚĞ
ƐĞƋƵĞŶĐĞŽĨƐƵĐŚƉĞƉƚŝĚĞƐ͕ǁĞƵƐĞĚŵŽƵƐĞďƌĂŝŶƐĂŵƉůĞƐƚŽĞǆĂŵŝŶĞƚŚĞŝƌƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘&ŝŐ͘ϰ;ͿŽƵƚůŝŶĞƐ
ƚŚĞǁŽƌŬĨůŽǁĨŽƌƚŚĞƐĞƋƵĞŶĐĞǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽŶƚŚĞƐĞƉĞƉƚŝĚĞƐ͘dŚĞĞǆƚƌĂĐƚƐĨƌŽŵƚƌĞĞƐŚƌĞǁďƌĂŝŶ͕ŵŽƵƐĞ
ďƌĂŝŶ͕ĂŶĚ ƚŚĞŝƌŵŝǆƚƵƌĞƐǁĞƌĞĂŶĂůǇǌĞĚƵƐŝŶŐ ƚŚĞƐĂŵĞ >ͲD^ͬD^ŵĞƚŚŽĚ͘ /Ŷ ƚŚŝƐĐĂƐĞ͕Ă ƚƌĞĞƐŚƌĞǁ
ƉĞƉƚŝĚĞĐĂŶďĞĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚĂƐŝĚĞŶƚŝĐĂůƚŽƚŚĞŵŝĐĞƉĞƉƚŝĚĞŽŶůǇŝĨƚŚĞǇŚĂǀĞƚŚĞƐĂŵĞĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚŝĐ
ĂŶĚŵĂƐƐƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌŝĐďĞŚĂǀŝŽƌƐ͘ŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚŝĐĂŶĚŵĂƐƐƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌŝĐĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĂƌĞƵƐĞĨƵů
ĨĂĐƚŽƌƐ ƚŽ ĐŽŶĨŝƌŵ ƚŚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞ ŽĨ ƉĞƉƚŝĚĞƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ǁŝƚŚ Ă ŚŝŐŚ ĂĐĐƵƌĂĐǇD^͘ϯϵ &ŝŐ͘ϰ ;Ϳ ĂŶĚ ;Ϳ
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ĨŽƌ ĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐ ƚŚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞ ŽĨ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ z͘ EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ z ŚĂƐ ƵŶĞǀĞŶ
ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƉĂƚƚĞƌŶ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŽĨ ƉƌŽůŝŶĞ͘ϯϭ hƐŝŶŐ ŚŝŐŚ ĂĐĐƵƌĂĐǇ D^ ĂŶĚ D^ͬD^͕
ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ z ǁĂƐ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ďǇ ĚĂƚĂďĂƐĞ ƐĞĂƌĐŚ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ŚŝŐŚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚĞŶƚ ŝŶ ŝƚƐ EͲ
ƚĞƌŵŝŶĂů͘dŚĞƌĞƐƵůƚƐƐŚŽǁĞĚƚŚĂƚƚƌĞĞƐŚƌĞǁŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞzŚĂƐŚŝŐŚůǇƐŝŵŝůĂƌĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶƉĂƚƚĞƌŶƚŽ











ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƐƉĞĐƚƌƵŵ ŚĂƐ ŵƵĐŚ ůĞƐƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚĞŶƚ͕ ĂŶĚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ ƚŚĞ ĂŵŝŶŽ ĂĐŝĚ
ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐŽĨŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ z ŝŶĚŝĨĨĞƌĞŶƚŵĂŵŵĂůŝĂŶƐƉĞĐŝĞƐŽĐĐƵƌ ŝŶ ƚŚŝƐ ƌĞŐŝŽŶ͘ /ƚǁĂƐĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞďǇD^ͬD^ ĂůŽŶĞ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ zŚĂƐ ŝĚĞŶƚŝĐĂů ƐĞƋƵĞŶĐĞ ƚŽŵŽƵƐĞŽƌ
ŚƵŵĂŶŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ z͘ &ƵƌƚŚĞƌĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ >ͲD^ͬD^ĂŶĂůǇƐŝƐĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ƚŚĂƚŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ z ŝŶ
ƚƌĞĞƐŚƌĞǁ͕ŵŽƵƐĞƐĂŵƉůĞƐĂŶĚƚŚĞŝƌŵŝǆƚƵƌĞŚĂĚƚŚĞƐĂŵĞĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚŝĐďĞŚĂǀŝŽƌ;ƌĞƚĞŶƚŝŽŶƚŝŵĞ͕
ƉĞĂŬƐŚĂƉĞͿĂŶĚŵĂƐƐƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌŝĐƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ;ƉĂƌĞŶƚŵĂƐƐĂŶĚĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶƉĂƚƚĞƌŶƐͿ͘ĂƐĞĚŽŶƚŚŝƐ




WŽƐƚ ƚƌĂŶƐůĂƚŝŽŶĂůŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ ;WdDƐͿ ǁĞƌĞ ĞǆĂŵŝŶĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƉĞƉƚŝĚĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘ WdDƐ ŚĂǀĞ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ďŝŽůŽŐŝĐĂů ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ĐĂŶ ĂůƚĞƌ ƚŚĞ ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů ƉƌŽƉĞƌƚǇ ŽĨ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ͕ ĨŽƌ
ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞ ďŝŶĚŝŶŐ ĂĨĨŝŶŝƚǇ ƚŽ ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ Žƌ ŵĂŬĞ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ŵŽƌĞ ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ ƚŽ ĞŶǌǇŵĂƚŝĐ
ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘ϭ /Ŷ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ ƐƚƵĚǇ ǁĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ ϮϮ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ WdDƐ ;ƐĞĞ dĂďůĞ ϭͿ͘
ŵŝĚĂƚŝŽŶ ŝƐ Ă WdD ƚŚĂƚ ǁĂƐ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŚŝŐŚĞƐƚ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŝŶ ŽƵƌ ƐƉĞĐƚƌĂů ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ͘ Ͳ
ƚĞƌŵŝŶĂůĂŵŝĚĂƚŝŽŶŝƐƐƉĞĐŝĨŝĐƚŽĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐƉĞƉƚŝĚĞƐϰϬĂŶĚŝƐƌĞƋƵŝƌĞĚĨŽƌƚŚĞĨƵŶĐƚŝŽŶĂůĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶŽĨ




ŚŝŐŚ ŝĚĞŶƚŝƚǇǁŚĞŶ ƚŚĞǇŚĂǀĞ ĐůŽƐĞ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ͕ϰϯǁŚŝĐŚ ĐĂŶďĞƵƐĞĚ ƚŽƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞŝƌĚŝƐƚĂŶĐĞ ŝŶ
ĞǀŽůƵƚŝŽŶ͘ϵƐƚƌĞĞƐŚƌĞǁƐĂƌĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂŶŝŵĂůƐƚŚĂƚĂƌĞƉŚǇůŽŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇĐůŽƐĞƚŽƉƌŝŵĂƚĞƐ͕Ϯϯ͕ϮϰŝƚĐĂŶďĞ
ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŚĂƚ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ŝŶ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁƐ ǁŝůů ƐŚŽǁŽǀĞƌ Ăůů ŚŝŐŚĞƌ ŚŽŵŽůŽŐǇ ƚŽ ƉƌŝŵĂƚĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ






















ǁŚŝĐŚǁĞĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚďǇĚĞǀĞůŽƉŝŶŐĂŶ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚŽŵŝĐƐĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ ƵƌƌĞŶƚůǇ͕ ƚŚĞ ƚƌĞĞ
ƐŚƌĞǁ ŐĞŶŽŵĞ ƉƵďůŝƐŚĞĚŽŶůŝŶĞ ;ƐĞĞE/ ǁĞďƐŝƚĞͿ ŝƐ Ɛƚŝůů ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ĂƌĞŵŽƐƚůǇ
ƵŶĂŶŶŽƚĂƚĞĚ͘dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕Ă >^d ƐĞĂƌĐŚŽŶ ƚŚŝƐŐĞŶŽŵĞ ĐĂŶŽŶůǇ ǇŝĞůĚĂ ůŝŵŝƚĞĚŶƵŵďĞƌŽĨƉƌŽƚĞŝŶƐ͘
dŚƵƐ͕ƚŚĞĐƵƌƌĞŶƚůǇĂǀĂŝůĂďůĞŐĞŶŽŵĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĨŽƌƚƌĞĞƐŚƌĞǁĐĂŶŶŽƚďĞƵƐĞĚƚŽƉƌĞĚŝĐƚĂĨƵůů ůŝƐƚŽĨ
ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ ƉƌĞĐƵƌƐŽƌƐ ĨŽƌ ĚĂƚĂďĂƐĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘  dŚŝƐ ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞƐ ĚĂƚĂ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ǁŽƵůĚ
ƐĞǀĞƌĞůǇ ůŝŵŝƚ ƚŚĞ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ƌĂƚĞ͘ϭϵ  dŽ ĐŝƌĐƵŵǀĞŶƚ ƚŚĞƐĞ ƉƌŽďůĞŵƐ͕ ǁĞ ĞŵƉůŽǇĞĚ
ƐĞǀĞƌĂů ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ĨƌŽŵ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁƐ ǁŝƚŚŚŝŐŚ ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ͘
















KƵƌ >ͲD^ͬD^ ĂŶĂůǇƐŝƐ ƐƚƌĂƚĞŐǇ ĂůůŽǁĞĚ ŚŝŐŚůǇ ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ ĚĂƚĂ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ͘ dŚĞ ĂŶĂůǇƚŝĐĂů ƐƚƌĂƚĞŐǇ
ĐŽŵďŝŶĞĚ ĚĂƚĂͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͕ ĚŝƌĞĐƚĞĚ ĂŶĚ ƚĂƌŐĞƚĞĚ >Ͳ &dͲD^ͬD^ŵĞƚŚŽĚƐ ĨŽƌ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁ
ďƌĂŝŶƐĂŵƉůĞƐ͘ /ŶĚŝƌĞĐƚĞĚ>ͲD^ͬD^͕ƚŚĞ ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶŽĨƉĞƉƚŝĚĞƐǁĂƐĐŽŶĚƵĐƚĞĚƵƐŝŶŐĂŶ ŝŶĐůƵƐŝŽŶ
ůŝƐƚͬƉĂƌĞŶƚŵĂƐƐ ůŝƐƚ ƚŚĂƚ ǁĂƐ ĐƌĞĂƚĞĚ ďĂƐĞĚŽŶ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ >ͲD^ͬD^ ĚĂƚĂ͘ dŚĞ
ƉĂƌĞŶƚ ŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ƐĞůĞĐƚĞĚ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ĐŚĂƌŐĞ ƐƚĂƚĞƐ ĂŶĚ ŝŶƚĞŶƐŝƚŝĞƐ ŽĨ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ŝŶ ĨƵůů ƐĐĂŶƐ͘ dŚŝƐ
ŵĞƚŚŽĚĂůůŽǁĞĚ ƚŚĞ ƌĞŵŽǀĂů ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ ƐŝŐŶĂůƐĂŶĚĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƚŚĞƉĞƉƚŝĚĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ
ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͘ϮϲDĞĂŶǁŚŝůĞ͕ƚŚĞƚĂƌŐĞƚĞĚ>ͲD^ͬD^ĂŶĂůǇƐŝƐĂůůŽǁĞĚƚŚĞƐĐƌĞĞŶŝŶŐŽĨŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐďĂƐĞĚ
ŽŶ ƚŚĞ ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶ ƚŚĂƚ Ă ůĂƌŐĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ŵŝŐŚƚ ďĞ ŝĚĞŶƚŝĐĂů ƚŽ ƚŚĞŝƌ
ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ ŝŶ ŽŶĞ ŽƌŵŽƌĞ ŽƚŚĞƌŵĂŵŵĂůƐ͘  dŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞ ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ĨŝŶĚŝŶŐ Ă ƉĞƉƚŝĚĞ ǁŝƚŚ
ŝĚĞŶƚŝĐĂůƐĞƋƵĞŶĐĞŝŶƚŚĞĚĂƚĂďĂƐĞ͕ǁĞĐƌĞĂƚĞĚŝŶĐůƵƐŝŽŶůŝƐƚƐĨƌŽŵĨŽƵƌŽƚŚĞƌƐƉĞĐŝĞƐ͕ŝŶƚŚŝƐƐƚƵĚǇ͕ĨƌŽŵ




ŽĨ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ǁĞƌĞ ƐĞůĞĐƚĞĚ ĨŽƌ ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕ ƐŽŵĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ / ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ŵĂǆŝŵƵŵ
ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ ƚŝŵĞ͕ĐŽƵůĚďĞƐƉĞĐŝĂůůǇŽƉƚŝŵŝǌĞĚ ƚŽĂĐƋƵŝƌĞŚŝŐŚƋƵĂůŝƚǇD^ͬD^ƐƉĞĐƚƌĂŽĨĂůů ƚĂƌŐĞƚĞĚ
ƉĞƉƚŝĚĞƐ͘ KƵƌ ƚĂƌŐĞƚĞĚ >ͲD^ͬD^ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŝƐ ƚŚƵƐ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ƵƐĞĨƵů ĨŽƌ ĚĞƚĞĐƚŝŶŐ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ǁŝƚŚ ůŽǁ
ĂďƵŶĚĂŶĐĞ ƐŝŐŶĂůƐ͘  ƵĞ ƚŽ ƚŚĞŚŝŐŚĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͕ĚŝƌĞĐƚĞĚͬƚĂƌŐĞƚĞĚ >ͲD^ͬD^ ĂƌĞ ƐƵŝƚĞĚ ĨŽƌǀĞƌǇ ƐŵĂůů
ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ͕ƐƵĐŚĂƐƚŚŽƐĞƚŚĂƚĐĂŶďĞŽďƚĂŝŶĞĚĨƌŽŵďƌĂŝŶƚŝƐƐƵĞƐĂŵƉůĞƐ͘/ŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ƚŚŝƐŵĞƚŚŽĚĐĂŶ
ĂůƐŽĨƵůůǇƵƐĞƚŚĞĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐŽĨ&dͲD^ͬD^͕ďĞĐĂƵƐĞƚŚĞĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶŽĨ&dͲD^ͬD^ǁĂƐĂďůĞƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ
ƚŚĞ ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞŽĨ ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ ϰϲďƵƚ &dͲD^ͬD^ŚĂƐ ůŽǁĞƌ ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇĂŶĚ ƐůŽǁĞƌ ƐĐĂŶ ƐƉĞĞĚ ƚŚĂŶ ůŽǁ













ƵƌŝŶŐ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ͕ ƚŚĞŵĂũŽƌŝƚǇŽĨ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ŚŝŐŚůǇ ĐŽŶƐĞƌǀĞĚ ĂĐƌŽƐƐ ƐƉĞĐŝĞƐ͕ ǁŝƚŚ
ŝĚĞŶƚŝĐĂůƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽĐĐƵƌƌŝŶŐŽĨƚĞŶĂĐƌŽƐƐƌĞůĂƚĞĚƐƉĞĐŝĞƐ͘ĂƐĞĚŽŶƚŚŝƐƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕ǁĞĐŽŶĚƵĐƚĞĚĚŝƌĞĐƚ
ƉƌŽƚĞŝŶƐĞĂƌĐŚĂŶĚŚŽŵŽůŽŐǇƐĞĂƌĐŚƚŽĂůůŽǁƌĂƉŝĚŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨƚƌĞĞƐŚƌĞǁƉĞƉƚŝĚĞƐ͘^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕
ǁĞ ƵƐĞĚ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶĂů ŵĞƚŚŽĚƐ ƚŽ ǀĞƌŝĨǇ ƚŚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞ ŽĨ ĞĂĐŚ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ͘ dŚĞ ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ ŽĨ
ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚŽŵŝĐ ƌĞƐƵůƚƐ ƌĞŵĂŝŶƐ ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͘ϮϮ ůƚŚŽƵŐŚ ŚŝŐŚ ĂĐĐƵƌĂĐǇŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ŽĨ ďŽƚŚ ƉĂƌĞŶƚ
ŵĂƐƐ ĂŶĚ ĨƌĂŐŵĞŶƚ ŵĂƐƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ŶĂƌƌŽǁƐ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ŝŶ ĚĂƚĂďĂƐĞ ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ ĂŶĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ƚŚĞ
ĐĂƉĂďŝůŝƚǇŝŶƚŚĞĚŝƐĐŽǀĞƌǇŽĨƉĞƉƚŝĚĞ͕ϯϬ͕ϰϲŝƚƐŽŵĞƚŝŵĞƐĨĂŝůƐƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞĨƵůůƉĞƉƚŝĚĞƐĞƋƵĞŶĐĞ͘dŚŝƐ
ĐĂŶŚĂƉƉĞŶĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ĨŽƌƉĞƉƚŝĚĞƐǁŝƚŚ ůŽǁ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĐŽŶƚĞŶƚD^ͬD^ ƐƉĞĐƚƌĂ͘ WƌŝŽƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞŽĨ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůŽƚŚĞƌƉĞƉƚŝĚĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ĐĂŶ ƐƵƉƉŽƌƚ ƚŚĞǀĂůŝĚĂƚŝŽŶŽĨƉĞƉƚŝĚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞ ŝŶ ƐƵĐŚ ĐĂƐĞƐ͘
ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ ǁĞ ƵƐĞĚ ƚŚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ƚŝŵĞ ŽĨŵŽƵƐĞ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ƚŽ ǀĂůŝĚĂƚĞ ƚŚĞ





















ƐŚƌĞǁƐ͘ dŚŝƐ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ĞǆƉůŽŝƚƐ ƚŚĞ ŚŝŐŚ ĚĞŐƌĞĞ ŽĨ ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ŽĨ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐ ĂĐƌŽƐƐŵĂŵŵĂůŝĂŶ































ϱ͘ /ŶƐĞů͕d͘Z͖͘zŽƵŶŐ͕>͘ :͕͘EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐĂŶĚƚŚĞĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨƐŽĐŝĂůďĞŚĂǀŝŽƌ͘ƵƌƌĞŶƚŽƉŝŶŝŽŶ ŝŶ
ŶĞƵƌŽďŝŽůŽŐǇϮϬϬϬ͕ϭϬ͕;ϲͿ͕ϳϴϰͲϵ͘










ϭϭ͘ ŽǁĞůů͕ :͘ ͖͘ ,ĞǇĚĞŶ͕ t͘ s͖͘ >ŝ͕ >͕͘ ZĂƚ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚŽŵŝĐƐ ďǇ >ͲD^ͬD^ ĂŶĚD>/Ͳ&dD^͗
ŶŚĂŶĐĞĚĚŝƐƐĞĐƚŝŽŶĂŶĚĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐĐŽƵƉůĞĚǁŝƚŚ ϮZWͲZW,W>͘ :WƌŽƚĞŽŵĞZĞƐϮϬϬϲ͕ ϱ͕
;ϭϮͿ͕ϯϯϲϴͲϳϱ͘
ϭϮ͘ ,ƵŵŵŽŶ͕ ͘ ͖͘ ZŝĐŚŵŽŶĚ͕ d͘ ͖͘ sĞƌůĞǇĞŶ͕ W͖͘ ĂŐŐĞƌŵĂŶ͕ '͖͘ ,ƵǇďƌĞĐŚƚƐ͕ :͖͘ ǁŝŶŐ͕D͘ ͖͘
sŝĞƌƐƚƌĂĞƚĞ͕͖͘ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲĂƐ͕^͘>͖͘^ĐŚŽŽĨƐ͕>͖͘ZŽďŝŶƐŽŶ͕'͘͖͘^ǁĞĞĚůĞƌ͕:͘s͕͘&ƌŽŵƚŚĞŐĞŶŽŵĞƚŽƚŚĞ
ƉƌŽƚĞŽŵĞ͗ƵŶĐŽǀĞƌŝŶŐƉĞƉƚŝĚĞƐŝŶƚŚĞƉŝƐďƌĂŝŶ͘^ĐŝĞŶĐĞϮϬϬϲ͕ϯϭϰ͕;ϱϳϵϵͿ͕ϲϰϳͲϵ͘
ϭϯ͘ EŝůƐƐŽŶ͕͖͘ &ĂůƚŚ͕D͖͘ ŚĂŶŐ͕ y͖͘<ƵůƚŝŵĂ͕ <͖͘^ŬŽůĚ͕<͖͘^ǀĞŶŶŝŶŐƐƐŽŶ͕W͖͘ŶĚƌĞŶ͕ W͘͕͘^ƚƌŝĂƚĂů
ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ƐĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶͲϭ͕ ƐŽŵĂƚŽƐƚĂƚŝŶ͕ ƉƌŽĚǇŶŽƌƉŚŝŶ͕ ĂŶĚ ĐŚŽůĞĐǇƐƚŽŬŝŶŝŶ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ŝŶ ĂŶ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŵŽƵƐĞŵŽĚĞůŽĨWĂƌŬŝŶƐŽŶĚŝƐĞĂƐĞ͘DŽůĞůůWƌŽƚĞŽŵŝĐƐϮϬϬϵ͕ϴ͕;ϱͿ͕ϭϬϵϰͲϭϬϰ͘







ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ Ă ŵĂũŽƌ ƌŽůĞ ĨŽƌ ƉƌŽŚŽƌŵŽŶĞ ĐŽŶǀĞƌƚĂƐĞͲϮ ŝŶ ŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ ďŝŽƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͘ :ŽƵƌŶĂů ŽĨ
ŶĞƵƌŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇϮϬϭϬ͕ϭϭϮ͕;ϱͿ͕ϭϭϲϴͲϳϵ͘
ϭϳ͘ &ƌŝĐŬĞƌ͕ >͘ ͕͘ ŶĂůǇƐŝƐ ŽĨŵŽƵƐĞ ďƌĂŝŶ ƉĞƉƚŝĚĞƐ ƵƐŝŶŐŵĂƐƐ ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇͲďĂƐĞĚ ƉĞƉƚŝĚŽŵŝĐƐ͗
ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐĨŽƌŶŽǀĞůĨƵŶĐƚŝŽŶƐƌĂŶŐŝŶŐĨƌŽŵŶŽŶͲĐůĂƐƐŝĐĂůŶĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞƐƚŽŵŝĐƌŽƉƌŽƚĞŝŶƐ͘DŽůŝŽƐǇƐƚ
ϮϬϭϬ͕ϲ͕;ϴͿ͕ϭϯϱϱͲϲϱ͘

















Ϯϭ͘ &ƌŝĐŬĞƌ͕ >͘ ͖͘ >ŝŵ͕ :͖͘ WĂŶ͕ ,͖͘ ŚĞ͕ &͘ z͕͘ WĞƉƚŝĚŽŵŝĐƐ͗ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ
ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐƉĞƉƚŝĚĞƐŝŶŶĞƵƌŽĞŶĚŽĐƌŝŶĞƚŝƐƐƵĞƐ͘DĂƐƐƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇƌĞǀŝĞǁƐϮϬϬϲ͕Ϯϱ͕;ϮͿ͕ϯϮϳͲϰϰ͘
ϮϮ͘ DĞŶƐĐŚĂĞƌƚ͕'͖͘sĂŶĚĞŬĞƌĐŬŚŽǀĞ͕d͘d͖͘ĂŐŐĞƌŵĂŶ͕'͖͘^ĐŚŽŽĨƐ͕ >͖͘>ƵǇƚĞŶ͕t͖͘sĂŶƌŝĞŬŝŶŐĞ͕
t͕͘ WĞƉƚŝĚŽŵŝĐƐ ĐŽŵŝŶŐ ŽĨ ĂŐĞ͗ Ă ƌĞǀŝĞǁ ŽĨ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ Ă ďŝŽŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐƐ ĂŶŐůĞ͘ :ŽƵƌŶĂů ŽĨ
ƉƌŽƚĞŽŵĞƌĞƐĞĂƌĐŚϮϬϭϬ͕ϵ͕;ϱͿ͕ϮϬϱϭͲϲϭ͘
Ϯϯ͘ ĂŽ͕ :͖͘ zĂŶŐ͕ ͘ ͖͘ ^Ƶ͕ :͘ :͖͘ >ŝ͕ z͖͘ ŚŽǁ͕ W͕͘ dŚĞ ƚƌĞĞ ƐŚƌĞǁƐ͗ ĂĚũƵŶĐƚƐ ĂŶĚ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ ƚŽ
ƉƌŝŵĂƚĞƐĂƐŵŽĚĞůƐĨŽƌďŝŽŵĞĚŝĐĂůƌĞƐĞĂƌĐŚ͘:DĞĚWƌŝŵĂƚŽůϮϬϬϯ͕ϯϮ͕;ϯͿ͕ϭϮϯͲϯϬ͘





Z͖͘ ŽŵŽŶ͕ ͕͘ Ŷ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ͕ ĚŝƌĞĐƚĞĚŵĂƐƐ ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌŝĐ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ĨŽƌ ŝŶͲĚĞƉƚŚ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ
ĐŽŵƉůĞǆƉĞƉƚŝĚĞŵŝǆƚƵƌĞƐ͘DŽůĞůůWƌŽƚĞŽŵŝĐƐϮϬϬϴ͕ϳ͕;ϭϭͿ͕ϮϭϯϴͲϱϬ͘





Ϯϵ͘ ^ǀĞŶƐƐŽŶ͕D͖͘ ŽƌĞŶ͕D͖͘ ^ŬŽůĚ͕ <͖͘ &ĂůƚŚ͕D͖͘ ^ũŽŐƌĞŶ͕ ͖͘ ŶĚĞƌƐƐŽŶ͕D͖͘ ^ǀĞŶŶŝŶŐƐƐŽŶ͕ W͖͘
ŶĚƌĞŶ͕W͘͕͘,ĞĂƚƐƚĂďŝůŝǌĂƚŝŽŶŽĨ ƚŚĞ ƚŝƐƐƵĞƉƌŽƚĞŽŵĞ͗ĂŶĞǁƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ĨŽƌ ŝŵƉƌŽǀĞĚƉƌŽƚĞŽŵŝĐƐ͘ :
WƌŽƚĞŽŵĞZĞƐϮϬϬϵ͕ϴ͕;ϮͿ͕ϵϳϰͲϴϭ͘
ϯϬ͘ dĂǇůŽƌ͕^͘t͖͘ŶĚŽŶ͕E͘ >͖͘ ŝůĂŬŽǀŝĐƐ͕ :͘D͖͘ >ŽǁĞ͕͖͘ ,ĂŶůĞǇ͕D͘ Z͖͘ WŝƚƚŶĞƌ͕ Z͖͘'ŚŽƐŚ͕^͘^͕͘
ĨĨŝĐŝĞŶƚ ŚŝŐŚͲƚŚƌŽƵŐŚƉƵƚ ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ ŽĨ ůĂƌŐĞ ƉĞƉƚŝĚŝĐ ŚŽƌŵŽŶĞƐ ĂŶĚ ďŝŽŵĂƌŬĞƌƐ͘ :ŽƵƌŶĂů ŽĨ ƉƌŽƚĞŽŵĞ
ƌĞƐĞĂƌĐŚϮϬϬϲ͕ϱ͕;ϳͿ͕ϭϳϳϲͲϴϰ͘
ϯϭ͘ DŽŚƌŝŶŐ͕d͖͘ <ĞůůŵĂŶŶ͕D͖͘ :ƵƌŐĞŶƐ͕D͖͘ ^ĐŚƌĂĚĞƌ͕D͕͘dŽƉͲĚŽǁŶ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶŽĨĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ










ϯϱ͘ ŽƵŐŵĂŶ͕ ͖͘ WŝůĐŚ͕ ͖͘ WŽĚƚĞůĞũŶŝŬŽǀ͕ ͖͘ <ŝĞŚŶƚŽƉĨ͕D͖͘ ^ĐŚŶĂďĞů͕ ͖͘ <ƵŵĂƌ͕ ͖͘DĂŶŶ͕D͕͘





















ϰϬ͘ ƵƚƚŝƚƚĂ͕ &͕͘WĞƉƚŝĚĞĂŵŝĚĂƚŝŽŶ͗ ƐŝŐŶĂƚƵƌĞŽĨďŝŽĂĐƚŝǀŝƚǇ͘ŶĂƚZĞĐϭϵϵϯ͕ Ϯϯϲ͕ ;ϭͿ͕ ϴϳͲϵϯ͕ϭϳϮͲϯ͖
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶϵϯͲϱ͘






ϰϰ͘ ^ĐŚŽůǌ͕ ͖͘ůŵ͕ ,͖͘DĂƚƚƐƐŽŶ͕͖͘EŝůƐƐŽŶ͕͖͘ <ƵůƚŝŵĂ͕ <͖͘ ^ĂǀŝƚƐŬŝ͕D͘D͖͘ &ĂůƚŚ͕D͖͘ ^ŬŽůĚ͕ <͖͘

































Zd Wϱϲϯϴϴ  /W/z<<z'YsWD ϭ͘ϰͲϰϱ ϱϮϮ͘ϲϭϵϬ ϯ ϭϱϲϰ͘ϴϯϮϯ ϭ͘ϴϳ
Zd Wϱϲϯϴϴ  /W/z ϱ͘ϵͲϭϮ ϲϯϰ͘ϯϰϰϭ ϭ ϲϯϯ͘ϯϯϳϯ Ϭ͘ϴϳ
ĞƌĞďĞůůŝŶͲϭ YϵZϭϳϭ ĐĞƌĞďĞůůŝŶ ^'^<s&^/Z^dE, ϭ͘ϰͲϰϱ ϱϰϰ͘ϵϱϮϭ ϯ ϭϲϯϭ͘ϴϯϴϭ Ϯ͘Ϭϵ
ŚŽůĞĐǇƐƚŽŬŝŶŝŶ WϬϵϮϰϬ ŚŽůĞĐǇƐƚŽŬŝŶŝŶͲϯϯ E>Y^>W^,Z/^Ύ ϴ͘ϵͲϭϲ ϰϱϲ͘ϮϰϬϲ ϯ ϭϯϲϱ͘ϳϬϬϬ Ϭ͘Ϭϵ
ĞůƚĂƉƌĞƉƌŽƚĂĐŚǇŬŝŶŝŶ/ YϵϬ<Ϯ  ','Y/^,<D'zZ^DYEz ϭ͘ϲͲϭϯ ϲϮϴ͘ϬϮϵϲ ϰ ϮϱϬϴ͘ϬϵϬϴ Ϭ͘ϱϴ
ĞůƚĂƉƌĞƉƌŽƚĂĐŚǇŬŝŶŝŶ/ YϵϬ<Ϯ  ','Y/^,<D'zΎ Ϯ͘ϴͲϭϯ ϱϭϬ͘ϱϲϱϯ ϯ ϭϱϮϴ͘ϲϳϮϵ Ϭ͘ϴϬ
ĞůƚĂƉƌĞƉƌŽƚĂĐŚǇŬŝŶŝŶ/ YϵϬ<Ϯ  ','Y/^,<D'zZ^DYEz ϰ͘ϯͲϬϴ ϲϮϴ͘ϬϯϬϴ ϰ ϮϱϬϴ͘ϬϵϬϴ ϭ͘Ϯϳ
'ĂŵŵĂƉƌĞƉƌŽƚĂĐŚǇŬŝŶŝŶ YϵϬ<ϭ  >E^s'zZ^DYEzΎ ϭ͘ϰͲϰϱ ϵϭϲ͘ϰϮϭϬ Ϯ ϭϴϯϬ͘ϴϮϬϴ ϯ͘ϲϬ
'ĂŵŵĂƉƌĞƉƌŽƚĂĐŚǇŬŝŶŝŶ Yϵzϰϵϰ  >WW&,>>YΎ ϰ͘ϳͲϭϮ ϲϭϭ͘ϴϮϴϱ Ϯ ϭϮϮϭ͘ϲϯϵϰ Ϯ͘ϱϬ
'ŽŶĂĚŽůŝďĞƌŝŶ Yϱϯ,zϴ  Y;Ͳϭϳ͘ϬϯͿ,t^z'>ZW';Ͳ͘ϵϴͿ ϭ͘ϰͲϰϱ ϱϵϭ͘ϳϵϳϱ Ϯ ϭϭϴϭ͘ϱϳϯϬ ϲ͘ϰϭ
EĞƵƌŽĞŶĚŽĐƌŝŶĞĐŽŶǀĞƌƚĂƐĞϭ WϲϯϮϯϵ  >^Zs/tYYzY<Z^ ϰϭη ϳϴϵ͘ϯϴϳϭ ϯ Ϯϯϲϱ͘ϭϮϵϳ ϰ͘ϭϮ
EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞz Yϲhϴϭ  WDZzz^>Z,z/E>/dZYZz;Ͳ͘ϵϴͿ ϭ͘ϰͲϰϱ ϳϲϴ͘ϰϬϯϳ ϰ ϯϬϲϵ͘ϱϳϭϱ ϰ͘ϲϭ
EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞz Yϵy^tϲ EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞz zW^<WEW'WDZzz^>Z,z/E>/dZYZz;Ͳ͘ϵϴͿΑ ϭ͘ϲͲϬϴ ϴϱϰ͘ϴϮϲϰ ϱ ϰϮϲϵ͘ϬϴϭϬ ϯ͘ϰϯ
EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞz Wϱϳϳϳϰ  WDZzz^>Z,z/E>/dZYZz;Ͳ͘ϵϴͿ Ϯ͘ϭͲϭϯ ϲϭϰ͘ϵϮϭϳ ϱ ϯϬϲϵ͘ϱϳϭϱ Ϭ͘Ϯϰ
EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞz Wϱϳϳϳϰ  ^<WEW'WDZzz^>Z,z/E>/dZYZz;Ͳ͘ϵϴͿ ϯ͘ϰͲϬϵ ϴϬϮ͘ϴϬϬϳ ϱ ϰϬϬϴ͘ϵϲϰϰ Ϭ͘ϳϯ
EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞz Yϲhϴϭ  >/dZYZz;Ͳ͘ϵϴͿ ϭ͘ϮͲϭϮ ϰϳϰ͘ϳϵϭϰ Ϯ ϵϰϳ͘ϱϲϲϱ Ϯ͘ϬϬ
EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞz ϲsZ^ϴ  ^Wd>/^>>DZ ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϴϳ͘ϴϳϭϴ Ϯ ϭϯϳϯ͘ϳϮϮϰ ϰ͘ϴϬ
EĞƵƌŽƐĞĐƌĞƚŽƌǇͲƉƌŽƚĞŝŶs'& KϭϱϮϰϬ  YZZ>YY>Ez/,s>>ZZW ϭ͘ϰͲϰϱ ϳϰϮ͘ϭϳϰϭ ϱ ϯϳϬϱ͘ϴϯϯϳ Ϭ͘ϮϬ
EĞƵƌŽƐĞĐƌĞƚŽƌǇͲƉƌŽƚĞŝŶs'& KϭϱϮϰϬ  Y>Ez/,s>>ZZW ϭ͘ϰͲϰϱ ϳϮϯ͘ϬϰϮϵ ϯ Ϯϭϲϲ͘ϭϬϳϬ Ϭ͘ϬϬ
EĞƵƌŽƐĞĐƌĞƚŽƌǇͲƉƌŽƚĞŝŶs'& KϭϱϮϰϬ  Y;Ͳϭϳ͘ϬϯͿ>Ez/,s>>ZZW ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϳϰ͘ϯϱϰϵ ϯ ϮϬϮϬ͘Ϭϯϳϲ Ϯ͘ϱϰ
EĞƵƌŽƐĞĐƌĞƚŽƌǇͲƉƌŽƚĞŝŶs'& KϭϱϮϰϬ  Z>YY>Ez/,s>>ZZW ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϰϭ͘ϴϰϱϭ ϰ Ϯϱϲϯ͘ϯϱϬϴ Ϭ͘ϭϵ
EĞƵƌŽƚĞŶƐŝŶ YϵϯWϵ EĞƵƌŽŵĞĚŝŶE </Wz/> ϯ͘ϲͲϬϯ ϯϳϯ͘ϳϰϱϳ Ϯ ϳϰϱ͘ϰϳϯϴ ϰ͘ϭϴ
EĞƵƌŽƚĞŶƐŝŶ YϵϯWϵ  /Wz/> Ϯ͘ϲͲϬϱ ϲϭϴ͘ϯϴϳϰ ϭ ϲϭϳ͘ϯϳϴϴ Ϯ͘ϭϴ
EĞƵƌŽƚĞŶƐŝŶ YϵϯWϵ EĞƵƌŽƚĞŶƐŝŶ Y;Ͳϭϳ͘ϬϯͿ>zE<WZZWz/> ϭ͘ϰͲϰϱ ϱϱϴ͘ϯϭϮϬ ϯ ϭϲϳϭ͘ϵϬϵϳ Ϯ͘ϲϯ
EĞƵƌŽƚĞŶƐŝŶ YϵϯWϵ  Y>zE<WZZWz/> Ϯ͘ϯͲϭϰ ϱϲϯ͘ϵϴϱϰ ϯ ϭϲϴϴ͘ϵϯϲϯ ϭ͘ϭϲ
WƌŽD, WϱϲϵϱϮ EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞͲ/ /'E^<&W/;Ͳ͘ϵϴͿ ϭ͘ϰͲϰϱ ϳϮϰ͘ϯϱϴϵ Ϯ ϭϰϰϲ͘ϲϵϵϬ Ϯ͘ϵϱ
WƌĞƉƌŽĚǇŶŽƌƉŚŝŶ WϬϭϮϭϯ  W<><tEY ϭ͘ϰͲϰϱ ϱϭϰ͘ϳϴϬϱ Ϯ ϭϬϮϳ͘ϱϰϰϵ ϭ͘ϱϰ
WƌĞƉƌŽĚǇŶŽƌƉŚŝŶ WϬϭϮϭϯ  z''&>Z<zW ϭ͘ϰͲϰϱ ϯϲϳ͘ϱϯϲϮ ϯ ϭϬϵϵ͘ϱϴϭϯ ϱ͘ϬϬ
WƌĞƉƌŽĚǇŶŽƌƉŚŝŶ WϬϭϮϭϯ ɲͲŶĞŽĞŶĚŽƌƉŚŝŶ z''&>Z<zW< ϭ͘ϯͲϭϱ ϰϭϬ͘ϮϯϯϮ ϯ ϭϮϮϳ͘ϲϳϲϯ ϭ͘Ϯϵ
WƌĞƉƌŽĚǇŶŽƌƉŚŝŶ Kϯϱϰϭϳ ǇŶŽƌƉŚŝŶ z''&>ZZ/ZW<><tEYΑ ϲ͘ϱͲϬϱ ϱϯϳ͘ϱϱϵϵ ϰ Ϯϭϰϲ͘ϭϵϭϮ ϴ͘ϵϵ
WƌĞƉƌŽĚǇŶŽƌƉŚŝŶ Kϯϱϰϭϳ  z''&>ZZY& ϰ͘ϬͲϭϮ ϯϴϭ͘ϴϳϲϱ ϯ ϭϭϰϮ͘ϱϵϴϰ ϴ͘Ϯϯ
WƌĞƉƌŽĚǇŶŽƌƉŚŝŶ Kϯϱϰϭϳ ǇŶŽƌƉŚŝŶ z''&>ZZY&<ssd ϱ͘ϳͲϭϮ ϯϵϯ͘ϰϳϳϰ ϰ ϭϱϲϵ͘ϴϳϳϳ ϭ͘ϵϰ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ  &>W^'^z^<sWD ϭ͘ϭͲϭϱ ϭϮϯϳ͘Ϭϰϰϭ Ϯ ϮϰϳϮ͘ϬϱϮϮ ϴ͘ϱϵ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ Wϰϳϵϲϵ  ''&DZ'> Ϯ͘ϲͲϭϬ ϯϲϵ͘ϭϵϮϱ Ϯ ϳϯϲ͘ϯϲϵϬ ϭ͘ϵϭ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ  >W^'^z^<sWD ϭ͘ϰͲϰϱ ϵϲϯ͘ϰϮϭϬ Ϯ ϭϵϮϰ͘ϴϮϰϳ ϭ͘ϰϬ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ  >W^'^z^<sWD ϭ͘ϰͲϰϱ ϭϬϮϳ͘ϵϰϯϭ Ϯ ϮϬϱϯ͘ϴϲϳϰ Ϯ͘ϬϮ
        
WdD^͗ĞůƚĂŵĂƐƐͲϭϳ͘Ϭϯ͕WǇƌŽͲ'ůƵ͖ĞůƚĂŵĂƐƐͲϬ͘ϵϴ͕ĂŵŝĚĂƚŝŽŶ͖ĞůƚĂŵĂƐƐͲϰϮ͘Ϭϭ͕ĂĐĞƚǇůĂƚŝŽŶ͘   
ΎEŽǀĞůƉĞƉƚŝĚĞƐŶŽƚƌĞƉŽƌƚĞĚĞŝƚŚĞƌŝŶƚƌĞĞƐŚƌĞǁƐŽƌŽƚŚĞƌƐƉĞĐŝĞƐ͖ΤWĞƉƚŝĚĞƐǁŝƚŚWǀĂůƵĞƐůĞƐƐƚŚĂŶϭͲϯǁĞƌĞƐĞůĞĐƚĞĚĨŽƌŵĂƵŶĂůǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ͘   





























WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ Wϰϳϵϲϵ  ZWttDzY ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϱϱ͘ϳϴϰϮ Ϯ ϭϯϬϵ͘ϱϱϰϵ Ϭ͘ϳϱ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ Wϰϳϵϲϵ  s'ZWttDz ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϲϵ͘ϴϬϭϭ Ϯ ϭϯϯϳ͘ϱϴϲϰ Ϭ͘ϵϭ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ Wϰϳϵϲϵ  s'ZWttDzY ϭ͘ϰͲϰϱ ϳϯϯ͘ϴϯϮϮ Ϯ ϭϰϲϱ͘ϲϰϱϬ ϯ͘ϯϯ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ Wϰϳϵϲϵ DĞƚͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶͲƌŐͲWŚĞ z''&DZ& ϭ͘ϰͲϰϱ ϰϯϵ͘ϮϬϱϲ Ϯ ϴϳϲ͘ϯϵϱϭ ϭ͘ϲϳ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ Wϰϳϵϲϵ
DĞƚͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶͲ
ƌŐͲ'ůǇͲ>ĞƵ z''&DZ'> ϭ͘ϰͲϰϱ ϰϱϬ͘ϳϮϯϴ Ϯ ϴϵϵ͘ϰϯϮϯ Ϭ͘ϴϴ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ Wϰϳϵϲϵ  z''&DZZs'ZWttDzY ϭ͘ϰͲϰϱ ϳϳϴ͘ϲϵϲϵ ϯ Ϯϯϯϯ͘ϬϲϮϯ Ϯ͘ϴϯ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ WĞƉƚŝĚĞ z''&DZZs'ZWttDzY<Zz''&>Α ϰ͘ϭͲϭϯ ϳϴϵ͘ϲϯϳϴ ϰ ϯϭϱϰ͘ϱϭϲϴ ϭ͘ϲϯ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ  >W^'^z^<sWDΎ ϭ͘ϰͲϰϱ ϭϭϲϰ͘ϬϬϯϰ Ϯ ϮϯϮϰ͘ϵϴϰϬ Ϭ͘ϲϯ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ  >W^'^z^<sWDΎ ϭ͘ϰͲϰϱ ϵϵϴ͘ϵϰϮϭ Ϯ ϭϵϵϱ͘ϴϲϭϴ ϯ͘ϵϴ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ  >W^'^z^<sWDΎ ϭ͘ϰͲϰϱ ϭϬϲϯ͘ϵϲϭϱ Ϯ ϮϭϮϰ͘ϵϬϰϯ Ϭ͘ϰϲ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ Wϰϳϵϲϵ  'ZWttDzY ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϴϰ͘Ϯϵϲϴ Ϯ ϭϯϲϲ͘ϱϳϲϳ ϭ͘ϳϵ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ  WttDzY ϭ͘ϰͲϰϱ ϱϳϳ͘ϳϯϱϬ Ϯ ϭϭϱϯ͘ϰϱϯϵ ϭ͘ϰϴ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ  ZWttD ϭ͘ϰͲϰϱ ϰϱϮ͘ϳϭϬϭ Ϯ ϵϬϯ͘ϰϬϲϮ Ϭ͘ϱϰ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ  s'ZWttDΎ ϭ͘ϰͲϰϱ ϱϯϬ͘ϳϱϰϴ Ϯ ϭϬϱϵ͘ϰϵϲϭ Ϭ͘ϵϮ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ >ĞƵͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ z''&> Ϯ͘ϴͲϬϯ ϱϱϲ͘Ϯϳϲϭ ϭ ϱϱϱ͘ϮϲϵϮ Ϭ͘ϲϲ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ Wϰϳϵϲϵ DĞƚͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ z''&D ϲ͘ϬͲϬϵ ϱϳϰ͘Ϯϯϰϴ ϭ ϱϳϯ͘ϮϮϱϳ ϯ͘ϯϬ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ  ''&DZ& ϰ͘ϰͲϭϲ ϯϱϳ͘ϲϳϱϵ Ϯ ϳϭϯ͘ϯϯϭϵ ϳ͘ϱϯ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ Wϰϳϵϲϵ  ^WY><>Ύ Ϯϴη ϲϮϮ͘ϴϬϱϮ Ϯ ϭϮϰϯ͘ϱϵϮϳ ϭ͘ϮϮ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ Wϰϳϵϲϵ  ^WY><>YΎ ϯϭη ϲϴϲ͘ϴϯϰϬ Ϯ ϭϯϳϭ͘ϲϱϭϳ ϭ͘Ϯϲ
WƌŽͲĞŶŬĞƉŚĂůŝŶ WϬϭϮϭϬ  >W^'^z^<sWD ϭ͘ϲͲϭϱ ϭϭϮϳ͘ϵϴϬϮ Ϯ ϮϮϱϯ͘ϵϰϲϴ Ϭ͘ϰϯ
WƌŽůĂĐƚŝŶ YϲϭϵϬ  Ws>^<t^'>W^>Ύ ϭϰη ϲϵϵ͘ϴϴϳϯ Ϯ Ϭ͘ϵϵϮϳ ϯ͘Ϭϵ
WƌŽͲD, WϱϲϵϰϮ  &D>ZD>'ZszZW ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϮϰ͘ϲϰϭϳ ϯ ϭϴϳϬ͘ϵϬϬϰ ϭ͘ϱϬ
WƌŽ^^ Yϵh,'Ϯ  WW's>'>>Z ϭ͘ϰͲϰϱ ϱϲϭ͘ϯϯϵϮ Ϯ ϭϭϮϬ͘ϲϲϬϰ ϯ͘Ϭϱ
ƉƌŽ^^ Yϵh,'Ϯ  WW's>'>>ZsΎ ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϭϬ͘ϴϳϰϭ Ϯ ϭϮϭϵ͘ϳϮϴϴ ϰ͘ϬϬ
WƌŽ^^ YϵYyhϵ  WZ''sY>Z>,>>ZYΑ ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϵϳ͘ϭϮϱϲ ϰ Ϯϳϴϰ͘ϰϲϯϬ ϯ͘ϳϳ
WƌŽ^^ YϵYysϬ  sWW's>'>>ZsΎ ϮϬη ϲϲϬ͘ϰϬϳϴ Ϯ ϭϯϭϴ͘ϳϵϲϳ ϯ͘Ϯϴ
WƌŽ^^ YϵYyhϵ  sWZ''sY> ϭ͘ϰͲϭϯ ϲϴϰ͘ϯϲϴϮ Ϯ ϭϯϲϲ͘ϳϮϬϱ Ϭ͘ϵϴ
WƌŽ^^ YϵYyhϵ  sWZ''sY>Z>,>>ZYΎ ϭ͘ϱͲϭϯ ϳϬϳ͘ϯϵϭϮ ϰ ϮϴϮϱ͘ϱϮϱϲ ϯ͘ϰϵ
WƌŽ^^ YϵYyhϵ 's sWZ''sY>Z>,>>ZYΑ ϭ͘ϰͲϰϱ ϳϯϵ͘ϲϱϭϲ ϰ Ϯϵϱϰ͘ϱϲϴϬ ϯ͘Ϭϲ
WƌŽ^^ YϵYyhϵ  ''sY>Z>,>>ZY ϭ͘ϰͲϰϱ ϴϰϰ͘ϳϳϴϳ ϯ Ϯϱϯϭ͘ϯϬϵϬ Ϯ͘ϭϮ
WƌŽƚĂĐŚǇŬŝŶŝŶͲϭ YϲϬϱϰϭ  ^^/<Ys>><>z','Y/^ ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϭϭ͘ϱϳϳϳ ϰ ϮϰϰϮ͘Ϯϳϱϰ Ϯ͘ϲϬ
WƌŽƚĂĐŚǇŬŝŶŝŶͲϭ YϲϬϱϰϭ EĞƵƌŽƉĞƉƚŝĚĞ<;ĨƌĂŐͿ ^^/<Ys>><>z','Y/^,Ύ ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϰϱ͘ϴϰϯϯ ϰ Ϯϱϳϵ͘ϯϯϰϮ ϯ͘ϴϴ
WƌŽƚĂĐŚǇŬŝŶŝŶͲϭ YϲϬϱϰϭ EĞƵƌŽŬŝŶŝŶ ,<d^&s'>D;Ͳ͘ϵϴͿ ϭ͘ϰͲϰϱ ϱϲϳ͘Ϯϵϯϲ Ϯ ϭϭϯϮ͘ϱϲϵϴ Ϯ͘ϱϵ






























WƌŽƚĂĐŚǇŬŝŶŝŶͲϭ YϲϬϱϰϭ  W<WYY&&'>D;Ͳ͘ϵϴͿ ϱ͘ϰͲϭϱ ϱϵϲ͘ϯϮϬϭ Ϯ ϭϭϵϬ͘ϲϮϳϮ ϭ͘ϯϯ
WƌŽƚĂĐŚǇŬŝŶŝŶͲϭ YϲϬϱϰϭ ^ƵďƐƚĂŶĐĞW ZW<WYY&&'>D;Ͳ͘ϵϴͿ ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϳϰ͘ϯϳϰϭ Ϯ ϭϯϰϲ͘ϳϮϴϯ ϯ͘ϵϵ
WƌŽƚĂĐŚǇŬŝŶŝŶͲϭ YϲϬϱϰϭ  t^t^^Y/<>WW&,>>YΎ Ϯϳη ϵϰϯ͘ϰϰϯϭ ϯ ϮϴϮϳ͘Ϯϵϳϳ ϯ͘ϰϱ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ WϭϲϬϭϰ  WY>> ϯ͘ϭͲϬϴ ϲϱϲ͘ϯϲϬϵ ϭ ϲϱϱ͘ϯϱϰϬ Ϭ͘ϱϲ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ WϭϲϬϭϰ  's>Y>>,z ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϴϲ͘ϴϰϮϯ Ϯ ϭϯϳϭ͘ϲϲϳϬ Ϯ͘ϯϭ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ ϲD>'ϰ  Y>>,z ϭ͘ϰͲϰϱ ϯϵϰ͘ϳϬϭϳ Ϯ ϳϴϳ͘ϯϴϲϰ ϯ͘ϬϮ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ WϬϱϬϲϬ  &>''z,YsYΎ Ϯϯη ϲϱϯ͘ϴϬϴϬ Ϯ ϭϯϬϱ͘ϱϵϴϳ Ϯ͘Ϭϴ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ WϬϱϬϲϬ  &>''z,YsY^ZD<Ύ Ϯϱη ϲϲϱ͘ϲϱϭϵ ϯ ϭϵϵϯ͘ϵϯϭϳ ϭ͘Ϭϴ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ WϭϲϬϭϰ  's>Y>>,z ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϮϵ͘ϯϮϵϯ Ϯ ϭϮϱϲ͘ϲϰϬϭ ϯ͘Ϯϭ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ Kϯϱϯϭϰ  >'>&EWz&W>Yt<^Ύ Ϯϳη ϵϳϳ͘ϰϵϰϬ Ϯ ϭϵϱϮ͘ϵϲϲϳ ϯ͘ϰϬ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ Kϯϱϯϭϰ  >'>&EWz&W>Yt<^^Ύ Ϯϲη ϭϬϮϭ͘ϬϬϵϮ Ϯ ϮϬϯϵ͘ϵϵϴϳ Ϯ͘ϱϭ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ Kϯϱϯϭϰ  >'>&EWz&W>Yt<^^ZΎ ϰϳη ϳϯϯ͘Ϭϰϯϴ ϯ Ϯϭϵϲ͘ϭϬϬϳ ϰ͘Ϭϯ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ Kϯϱϯϭϰ  Wz&W>Yt<^^Z&Ύ ϯϳη ϵϬϬ͘ϰϰϰϬ Ϯ ϭϳϵϴ͘ϴϲϳϳ ϯ͘ϭϴ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ WϭϲϬϭϰ  Y;Ͳϭϳ͘ϬϯͿz's>Y>>,z ϭ͘ϰͲϰϱ ϴϮϯ͘ϴϵϬϴ Ϯ ϭϲϰϱ͘ϳϲϮϱ Ϯ͘ϴϮ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ WϭϲϬϭϰ  Yz's>Y>>,z ϭ͘ϰͲϰϱ ϴϯϮ͘ϰϬϯϲ Ϯ ϭϲϲϮ͘ϳϴϵϭ Ϯ͘ϮϬ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ Kϯϱϯϭϰ  ^'<><<EEEZ<&sZ>>Ύ ϰϲη ϱϲϭ͘ϲϵϳϮ ϱ ϮϴϬϯ͘ϰϰϱϳ ϭ͘ϯϵ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/ WϭϲϬϭϰ  s>Y>>,z ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϬϬ͘ϴϭϳϴ Ϯ ϭϭϵϵ͘ϲϭϴϳ Ϯ͘Ϭϰ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ// Yϴ,'ϴ  ^s&Y>'<>d'WEEY ϭ͘ϰͲϰϱ ϴϴϬ͘ϵϰϳϬ Ϯ ϭϳϱϵ͘ϴϳϰϯ Ϯ͘ϵϭ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ// Yϴ,'ϴ  Y>'<>d'WEEY ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϰϵ͘ϴϰϭϬ Ϯ ϭϮϵϳ͘ϲϲϮϲ ϯ͘ϳϲ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ// Yϴ,'ϴ  ^s&Y>'<>d'WEEY ϭ͘ϰͲϰϱ ϴϭϲ͘ϰϮϱϬ Ϯ ϭϲϯϬ͘ϴϯϭϱ Ϯ͘ϰϳ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ// WϭϯϱϮϭ  &Ws'>W<EdWEZYΎ ϯϳη ϱϲϲ͘ϲϮϱϮ ϯ ϭϲϵϲ͘ϴϱϮϳ Ϭ͘ϲϮ
ƐĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ// Yϴ,'ϴ  d>^s&Y>'<>d'WEEY ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϴϮ͘ϲϵϬϵ ϯ ϮϬϰϱ͘ϬϰϯϮ ϯ͘ϴϮ
ƐĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/// YϴtyϮ  >^ZW>EY/ ϭ͘ϰͲϰϱ ϳϯϱ͘ϯϴϱϴ Ϯ ϭϰϲϴ͘ϳϱϮϮ ϯ͘ϯϮ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/// YϴtyϮ  ^W&E<>Ess^dΎ Ϯϱη ϴϰϬ͘ϯϵϯϯ Ϯ ϭϲϳϴ͘ϳϲϴϳ ϭ͘ϵϴ
ƐĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶ/// YϴtyϮ  >^ZW>EY/ ϭ͘ϰͲϰϱ ϴϵϵ͘ϵϰϲϳ Ϯ ϭϳϵϳ͘ϴϳϰϱ Ϯ͘ϯϴ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶs Yϲ&,Ϭ  ^sEWz>Y'YZ>Ess ϭ͘ϰͲϰϱ ϴϴϲ͘ϵϲϳϴ Ϯ ϭϳϳϭ͘ϵϮϭϲ Ϭ͘ϯϰ
^ĞĐƌĞƚŽŐƌĂŶŝŶs Yϲ&,Ϭ  ^sEWz>Y'YZ>E ϭ͘ϰͲϰϱ ϳϱϮ͘ϯϴϯϭ Ϯ ϭϱϬϮ͘ϳϰϳϴ Ϯ͘ϲϬ
ƐŽŵĂƚŽƐƚĂƚŝŶ Yϳd^Zϯ ^ŽŵĂƚŽƐƚĂƚŝŶͲϭϰ;ĨƌĂŐͿ '<E&&t<d ϭ͘ϰͲϰϱ ϰϬϭ͘ϮϬϬϯ ϯ ϭϮϬϬ͘ϱϳϱϬ ϯ͘ϱϲ
ƐŽŵĂƚŽƐƚĂƚŝŶ Yϳd^Zϯ  '<E&&t<d&d ϭ͘ϰͲϰϱ ϰϴϯ͘ϵϬϲϮ ϯ ϭϰϰϴ͘ϲϵϭϮ ϯ͘ϵϲ
ƐŽŵĂƚŽƐƚĂƚŝŶ Yϳd^Zϯ ^ŽŵĂƚŽƐƚĂƚŝŶͲϭϰ '<E&&t<d&d^ ϭ͘ϰͲϰϱ ϴϮϬ͘ϯϳϯϴ Ϯ ϭϲϯϴ͘ϳϯϮϮ Ϭ͘ϱϮ
^ŽŵĂƚŽƐƚĂƚŝŶ WϲϭϮϳϵ  W^WZ>ZY&>Y<^>'<Y><z ϭ͘ϱͲϬϲ ϳϰϬ͘ϭϲϲϭ ϰ Ϯϵϱϲ͘ϲϮϰϯ ϯ͘ϳϮ
ƐŽŵĂƚŽƐƚĂƚŝŶ Yϳd^Zϯ  &&t<d&d^ ϭ͘ϰͲϰϱ ϱϴϯ͘ϳϳϭϳ Ϯ ϭϭϲϱ͘ϱϮϲϲ ϭ͘ϴϵ
ƐŽŵĂƚŽƐƚĂƚŝŶ Yϳd^Zϯ  E&&t<d&d^ ϭ͘ϰͲϰϱ ϲϰϬ͘ϳϵϰϬ Ϯ ϭϮϳϵ͘ϱϲϵϲ ϯ͘Ϭϱ
ƐŽŵĂƚŽƐƚĂƚŝŶ Yϳd^Zϯ  ^E^EWDWZ Ϯ͘ϮͲϭϲ ϲϮϮ͘ϳϴϴϬ Ϯ ϭϮϰϯ͘ϱϲϭϱ Ϭ͘ϭϬ
dŚǇŵŽƐŝŶɴϭϬ Yϲtzϴ dŚǇŵŽƐŝŶɴϭϬ ;ĐͿ<WD'/^&<<><<ddY<Ed>Wd<d/Y<Z^/^Α ͬΒ ϴϮϯ͘ϮϲϮϴ ϲ ϰϵϯϯ͘ϱϮϭϳ Ϯ͘ϯϭ
dŚǇŵŽƐŝŶɴϰ WϮϬϬϲϱ dŚǇŵŽƐŝŶɴϰ ;ĐͿ^<WD/<&<^<><<ddY<EW>W^<d/Y<Y'^Α ͬΒ ϴϮϳ͘ϳϱϳϲ ϲ ϰϵϲϬ͘ϰϴϰϳ ϯ͘ϰϳ
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